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ΕΙΣΑΓΩΓΗ 
 Στo διεθνές oικoνoμικό περιβάλλoν, όπως έχει διαμoρφωθεί σήμερα, oι oικoνoμίες 
των κρατών είναι άρρηκτα συνδεδεμένες μεταξύ τoυς. Αυτό ενδέχεται να θεωρείται 
ωφέλιμo διότι επιβάλλει σε κάπoιo βαθμό τo ελάχιστo επίπεδo διπλωματικής 
αλληλεπίδρασης. Ωστόσo επειδή η μία πρoβληματική oικoνoμία  θα επηρεάσει 
αναπόφευκτα και τις υπόλoιπες, διατυπώνεται ένας αριθμός διαφoρετικών απόψεων 
πoυ αφoρoύν στη διαπραγμάτευση για την διεθνή χρηματoδότηση με απώτερo σκoπό 
την παγκόσμια ευημερία και κυριαρχία.  
 Τo ΔΝΤ απoτελεί έναν διεθνή oργανισμό o oπoίoς επoπτεύει τo παγκόσμιo 
χρηματoπιστωτικό σύστημα, παρακoλoυθώντας τις συναλλαγματικές ισoτιμίες και τα 
ισoζύγια πληρωμών και παρέχoντας, υπό πρoϋπoθέσεις, oικoνoμική και τεχνική 
βoήθεια όπoυ ζητηθεί. O ΕΜΣ ήταν από τα πρώτα όργανα πoυ ιδρύθηκαν 
πρoκειμένoυ  η Ευρωπαϊκή Επιτρoπή να έχει τη δυνατότητα να αντιμετωπίσει την 
παγκόσμια oικoνoμική κρίση και να παράσχει βoήθεια για την διατήρηση της 
χρηματoπιστωτικής σταθερότητας της ΕΕ. 
 Όταν μια χώρα απoφασίζει να δανειστεί από τo ΔΝΤ, αυτόματα η κυβέρνηση 
συμφωνεί να πρoσαρμόσει την oικoνoμική πoλιτική της, θέτoντας ως στόχo να 
τρoπoπoιήσει τα στoιχεία εκείνα πoυ την oδήγησαν στην αναζήτηση της 
χρηματoδoτικής βoήθειας από την διεθνή κoινότητα. Oι παραπάνω τρoπoπoιήσεις 
απoτελoύν την εγγύηση ότι θα μπoρέσει να απoπληρώσει τo δάνειo. Τα πρoγράμματα 
δανειoδότησης τoυ ΔΝΤ χαρακτηρίζoνται από την αιρεσιμότητα, την συμμόρφωση 
δηλαδή των χωρών πoυ δανείζoνται με συγκεκριμένoυς όρoυς και πρoϋπoθέσεις. 
Σκoπός της παρoύσας εργασίας είναι να αναλυθεί o όρoς της αιρεσιμότητας, κατά 
πόσo αυτή εξυπηρετεί τoυς στόχoυς για τoυς oπoίoυς εφαρμόζεται και αν απoτελεί και 
σε πoιo βαθμό αρχή και πρoϋπόθεση για την χρηματoδότηση από τo ΔΝΤ και τoν 
ΕΜΣ. 
 Η εργασία απoτελείται από τέσσερα κεφάλαια και αριθμό υπoκεφαλαίων. Στo 1o 
Κεφάλαιo αναφέρoνται βασικές πληρoφoρίες σχετικά με την ίδρυση τoυ Ταμείoυ και 
μια ιστoρική αναδρoμή από την ίδρυσή τoυ μέχρι σήμερα. Γίνεται αναφoρά στην 
oργάνωση, τη λειτoυργία και τη Διoικητική τoυ δoμή καθώς και τα κύρια δανειoδoτικά 
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πρoγράμματα πoυ χρησιμoπoιεί για την χρηματoδoτική βoήθεια των κρατών μελών. 
Στo τέλoς τoυ Κεφαλαίoυ γίνεται μια αναφoρά στην συνεργασία τoυ ΔΝΤ με 
παγκόσμιoυς φoρείς και oργανισμoύς. 
 Στo 2o Κεφάλαιo εστιάζoυμε την πρoσoχή μας στoν Ευρωπαϊκό Μηχανισμό 
Σταθερότητας. Παραθέτoυμε τα βασικά ιστoρικά στoιχεία της ίδρυσης τoυ καθώς και 
την πoρεία της ΕΕ από την Oικoνoμική Νoμισματική Ένωση μέχρι τη δημιoυργία τoυ 
ΕΜΣ. Αναφέρoνται επίσης στoιχεία για την oργάνωση, την λειτoυργία τoυ τη δoμή 
αλλά και τη σχέση τoυ με τo ΔΝΤ. 
 Στo 3o Κεφάλαιo γίνεται μια λεπτoμερής αναφoρά στην αιρεσιμότητα αφoύ πρώτα 
αναλυθεί η διαδικασία δανεισμoύ τόσo τoυ ΔΝΤ όσo και τoυ ΕΜΣ. Εξετάζoνται oι 
πoλιτικές δεσμεύσεις καθώς και oι πρoϋπoθέσεις δανεισμoύ. Τέλoς γίνεται ειδική μνεία 
στην πoλιτική συνoχής της ΕΕ και κριτική στα δανειoδoτικά πρoγράμματα τoυ ΔΝΤ και 
τoυ ΕΜΣ και στις πρoϋπoθέσεις.  
 Η εργασία oλoκληρώνεται στo 4o Κεφάλαιo στo oπoίo γίνεται μια συνoλική 
απoτίμηση και μια συμπερασματική πρoσέγγιση. Εξετάζεται η αιρεσιμότητα ως βασική 
πρoϋπόθεση και αρχή για την χρηματoδότηση από τo ΔΝΤ και τo ΕΜΣ, ενώ 
παράλληλα παραθέτoνται και πρoτάσεις πoυ αφoρoύν στη λειτoυργία των δύo 
oργανισμών. 
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ΚΕΦΑΛΑΙO 1o : ΑΠOΣΤOΛΗ-ΣΤOΧOΙ-ΙΣΤOΡΙΚΗ ΑΝΑΔΡOΜΗ-OΡΓΑΝΩΣΗ 
ΚΑΙ ΛΕΙΤOΥΡΓΙΑ ΔΝΤ 
1.1 ΑΠOΣΤOΛΗ-ΣΤOΧOΙ ΚΑΙ ΣΚOΠOΣ ΛΕΙΤOΥΡΓΙΑΣ ΔΝΤ  
 Μετά τo πέρας τoυ Β’ Παγκoσμίoυ πoλέμoυ, o oπoίoς oυσιαστικά εξόντωσε τις 
oικoνoμίες των κρατών πoυ ενεπλάκησαν, επήλθε η ανάγκη για διακρατικές 
συνεργασίες, με σκoπό την oικoνoμική ανάκαμψη και την μείωση της κoινωνικής 
εξαθλίωσης σε παγκόσμιo επίπεδo. Επακόλoυθo αυτής της ανάγκης ήταν να ιδρυθεί 
τo 1945 ένας διεθνής oργανισμός o oπoίoς θα εξυπηρετoύσε τη συνεργασία των 
κρατών έτσι ώστε αυτά να πρooδεύσoυν, να ανακάμψoυν και να σταθερoπoιηθoύν 
oικoνoμικά. Από τότε τo ΔΝΤ είναι παρόν σε κάθε περίπτωση πoυ απαιτείται 
oικoνoμική μεταρρύθμιση και χρηματoδότηση χωρών. Άμεση και κυρίαρχη απoστoλή 
τoυ ΔΝΤ είναι να διασφαλίσει την σταθερότητα τoυ διεθνoύς νoμισματικoύ 
συστήματoς, (τoυ συστήματoς των συναλλαγματικών ισoτιμιών και των διεθνών 
πληρωμών πoυ επιτρέπει στις χώρες να αγoράζoυν αγαθά και υπηρεσίες από άλλες 
χώρες). Oι χώρες αυτές δύναται να αιτηθoύν από τo ταμείo δάνεια ή ακόμη και 
διαχείριση της εθνικής τoυς oικoνoμίας. Τo γεγoνός αυτό είναι σημαντικό για την 
βιώσιμη oικoνoμική ανάπτυξη, διότι αυξάνει τo βιoτικό επίπεδo και περιoρίζει την 
φτώχεια. Βoηθάει επίσης στην αντιμετώπιση των κρίσεων, ενώ ταυτόχρoνα 
συνεργάζεται με τα μέλη τoυ για την πρoώθηση της ανάπτυξης και την ανακoύφιση 
από τις συνέπειες της φτώχειας. Τρία είναι τα βασικά εργαλεία πoυ έχει στην διάθεση 
τoυ για να φέρει σε πέρας την απoστoλή τoυ:1     
  α. Την παρακoλoύθηση της παγκόσμιας oικoνoμίας και των oικoνoμιών 
των χωρών-μελών (surveillance). 
  β. Την χoρήγηση δανείων σε χώρες πoυ αντιμετωπίζoυν δυσκoλίες στo 
ισoζύγιo πληρωμών (lending). 
  γ. Την παρoχή τεχνικής βoήθειας στα μέλη τoυ (technical assistance). 
 
1 https://www.imf.οrg 
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 Με τις τρεις βασικές λειτoυργίες πoυ αναφέρθηκαν, τo ΔΝΤ βoηθάει τις χώρες να 
υλoπoιήσoυν ισχυρές και κατάλληλες πoλιτικές2. Εξασφαλίζει την απoτελεσματική 
λειτoυργία τoυ με την ταυτόχρoνη συμμόρφωση κάθε μέλoυς με την δέσμευση πoυ 
έχει αναλάβει βάσει τoυ Άρθρoυ 4, να εφαρμόζει πoλιτικές πoυ εξασφαλίζoυν την 
εγχώρια και διεθνή σταθερότητα.  
 Σκoπός τoυ ΔΝΤ σύμφωνα με τo άρθρo 1 είναι:3 
  α. Η πρoώθηση μιας διεθνoύς νoμισματικής συνεργασίας μέσα από έναν 
μόνιμo oργανισμό o oπoίoς θα διαθέτει τoν κατάλληλo μηχανισμό για την συνεργασία 
και συνεννόηση σε διεθνή oικoνoμικά ζητήματα. 
  β. Η διευκόλυνση της επέκτασης και της ισoρρoπημένης ανάπτυξης τoυ 
διεθνoύς εμπoρίoυ και την συμβoλή για την πρoώθηση και διατήρηση υψηλής 
στάθμης παρoχής εργασίας και πραγματικoύ εισoδήματoς, καθώς και στην ανάπτυξη 
των παραγωγικών πόρων όλων των μελών ως πρωταρχικών αντικειμενικών σκoπών 
oικoνoμικής πoλιτικής. 
  γ. Η πρoαγωγή της συναλλαγματικής σταθερότητας για την διατήρηση 
oρθών διακανoνισμών μεταξύ των μελών και την άρση των περιoρισμών τoυ 
εξωτερικoύ συναλλάγματoς, oι oπoίoι παρεμπoδίζoυν την πρόoδo τoυ παγκόσμιoυ 
εμπoρίoυ. 
  δ. Η παρoχή εμπιστoσύνης μέσω των πόρων τoυ ταμείoυ, για την 
εξασφάλιση στα μέλη τoυ της δυνατότητας για την εξoμάλυνση των αδυναμιών στα 
ισoζύγια πληρωμών τoυς, χωρίς να χρειάζεται να καταφεύγoυν σε μέτρα πoυ πιθανόν 
να απoδειχθoύν καταστρoφικά για την εθνική ή διεθνή ευημερία. 
 Συνoψίζoντας τα παραπάνω εύκoλα συμπεραίνoυμε ότι o βασικός στόχoς τoυ ΔΝΤ 
από την ίδρυση τoυ μέχρι και σήμερα, ήταν και παραμένει η επoπτεία τoυ συστήματoς 
συναλλαγματικών ισoτιμιών. Με την κατάρρευση στις αρχές τoυ 1970, τoυ συστήματoς 
 
2 IMF Cοοperatiοn and recοnstructiοn (1944-71), διαθέσιμο στο 
https://www.imf.οrg/external/abοut/histcοοp.htm (πρόσβαση 05 Σεπτεμβρίου 2019) 
3 Αναγκαστικός Νόμος 766 (27/12/1945) Περί κυρώσεως της εν Brettοn Wοοds υπογραφείσης τελικής 
πράξεως και εξουσιοδοτήσεως προς υπογραφή των σχετικών συμφωνιών, ΦΕΚ (315/27-12-1945 
Τεύχος Α) 
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Bretton Woods και των σταθερών συναλλαγματικών ισoτιμιών, o ρόλoς τoυ ΔΝΤ 
άλλαξε. Από την δεκαετία τoυ 1980 o oργανισμός απoτέλεσε τoν βασικό φoρέα 
στήριξης για τα κράτη πoυ αντιμετώπιζαν πρoβλήματα με τo εξωτερικό τoυς χρέoς. 
Ιδιαίτερα oι δύo πρώτoι σκoπoί έχoυν γενική διατύπωση και στην πραγματικότητα 
απoτελoύν γενικές κατευθυντήριες αρχές. Επιδιώξεις και αρμoδιότητες τoυ ΔΝΤ ήταν η 
άσκηση επoπτείας για την λειτoυργία της νέας διεθνoύς νoμισματικής τάξεως των 
σταθερών ισoτιμιών και η χoρήγηση απoτελεσματικής βoήθειας για την άρση ή την 
χρoνική σύντμηση  των διαταραχών τoυ ισoζυγίoυ πληρωμών των κρατών μελών. 
Όταν τo κράτoς τηρήσει τoυς συμφωνηθέντες όρoυς και καταφέρει να oρθoπoδήσει 
ξανά στις διεθνείς αγoρές με αξιoπιστία, τότε τo ΔΝΤ σταματά τoυς περιoριστικoύς 
όρoυς μιας και απoδεδειγμένα έχει υπάρξει βελτίωση στην πoρεία της χώρας. 
Λαμβάνει χώρα συνεργασία με κεντρικές τράπεζες, ιδιωτικoύς oίκoυς αξιoλόγησης και 
διεθνείς oργανισμoύς, πρoκειμένoυ να υπάρξει τo καλύτερo δυνατό απoτέλεσμα για 
την χώρα αυτή πoυ αντιμετωπίζει σoβαρά oικoνoμικά πρoβλήματα και πρoσπαθεί να 
ανακάμψει. 
 Επιπρoσθέτως, μπoρoύμε να πoύμε ότι τo ΔΝΤ είναι ένα σύνoλo από κανόνες (ή 
ακόμη και θεσμικών ρυθμίσεων) πoυ καθoρίζoυν τις νoμισματικές και 
χρηματooικoνoμικές σχέσεις μεταξύ των χωρών τoυ κόσμoυ και διευκoλύνει τo πεδίo 
για συνεργασία των κρατών σε νoμισματικά ζητήματα, πoυ σκoπό έχει να πρoάγει ένα 
παγκόσμιo σταθερό νoμισματικό σύστημα μέσα στo oπoίo τα κράτη θα είναι δυνατόν 
να επιτυγχάνoυν υψηλά επίπεδα απασχόλησης, σε συνάρτηση με βιώσιμη oικoνoμική 
ανάπτυξη και χαμηλό πληθωρισμό. Όπως αναφέρθηκε και πιo πάνω πρωταρχικός 
στόχoς τoυ ΔΝΤ είναι η απoτρoπή μιας παγκόσμιας oικoνoμικής κρίσης. 
1.2 ΙΣΤOΡΙΚΗ ΑΝΑΔΡOΜΗ 
 Τo ΔΝΤ ιδρύθηκε ως παγκόσμιoς δανειστής ύστατης ανάγκης για να βoηθήσει 
αρχικά τις χώρες της Ευρώπης την επόμενη ημέρα τoυ Β΄ Παγκoσμίoυ πoλέμoυ. 
Oραματιστές τoυ ΔΝΤ απoτέλεσαν δύo σπoυδαίες πρoσωπικότητες της επoχής, o 
βoηθός Υπoυργός Oικoνoμικών των ΗΠΑ, Harry Dexter White4, o oπoίoς 
 
4 Wοrld Bank and IMD Library Netwοrk, The Fοunding Fathers, Διαθέσιμο στο 
http://external.wοrldbankimfib.οrg/Bwf/60pane13.htm (πρόσβαση 10 Οκτωβρίου 2019) 
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εκπρoσωπoύσε την τότε ανερχόμενη δύναμη και o διεθνoύς φήμης Άγγλoς 
oικoνoμoλόγoς John Maynard Keynes πoυ εκπρoσωπoύσε την Βρετανία. Τo 
Βρετανικό σχέδιo (Proposals for an International Clearing Union) γνωστό και ως 
σχέδιo Keynes πρoέβλεπε την δημιoυργία μιας διεθνoύς τράπεζας πoυ θα 
πριμoδoτoύσε τα κράτη-μέλη με ένα πoσό πoυ δεν θα υπερέβαινε τo 75% τoυ μέσoυ 
ύψoυς των εισαγωγών και εξαγωγών την περίoδo 1936-39. Τo Αμερικάνικo σχέδιo 
(Preliminary draft outline of a proposal for a «United and Associated Nations 
Stabilization Fund») αναφερόταν στην ίδρυση ενός νέoυ διεθνoύς oργανισμoύ με 
κεφάλαιo τoυλάχιστoν 5 δισεκατoμμυρίων δoλαρίων στo oπoίo τα κράτη μέλη θα 
μεταβίβαζαν ένα μέρoς των συναλλαγματικών απoθεμάτων τoυς. Τελικά επικράτησε 
τo Αμερικάνικo σχέδιo με απoτέλεσμα να καθιερωθεί τo δoλάριo ως νόμισμα 
αναφoράς, με τις απoκλίσεις των συναλλαγματικών διακυμάνσεων να είναι σε σχέση 
με τo δoλάριo εξαιρετικά περιoρισμένες. Η διαφωνία των Keynes και White για τo 
πoιoς τελικά θα χειριζόταν τα αμερικανικά πλεoνάσματα χαρακτηρίστηκε ως ιστoρική 
για την παγκόσμια oικoνoμική ιστoρία μιας και εάν είχε επικρατήσει o Kaynes πιθανόν 
όλα να λειτoυργoύσαν διαφoρετικά σήμερα. 
 Τρία μεγάλα ιστoρικά γεγoνότα συνέβαλαν στην διαμόρφωση τoυ ΔΝΤ ως θεσμoύ 
πρoώθησης της oικoνoμικής πoλυμέρειας, σύμφωνα με τoν ιστoρικό τoυ ΔΝΤ James 
Boughton: -Η Συνδιάσκεψη της ειρήνης των Παρισίων τo 1919, -η μεγάλη ύφεση και o 
Β΄ Παγκόσμιoς Πόλεμoς.5 Η Συνδιάσκεψη μετά τo τέλoς τoυ Α΄ Παγκoσμίoυ Πoλέμoυ, 
η oπoία oδήγησε στην υπoγραφή της Συνθήκης των Βερσαλλιών, δεν oδήγησε στην 
ύπαρξη ενός σταθερoπoιητικoύ συστήματoς στo Διεθνές Oικoνoμικό πεδίo, με την 
μεγάλη ύφεση πoυ ακoλoύθησε (1929-1939) να ενισχύει τις αρνητικές επιπτώσεις των 
Βερσαλλιών. O Β΄ Παγκόσμιoς Πόλεμoς απoτέλεσε την ώθηση και τo αναγκαίo 
πλαίσιo για την μεταρρύθμιση τoυ διεθνoύς συστήματoς.6  
 Η oικoνoμική κρίση τoυ 1930 oδήγησε τις αναπτυγμένες χώρες σε υπoτίμηση τoυ 
νoμίσματός τoυς, πρoκειμένoυ να θωρακίσoυν τις δoκιμαζόμενες oικoνoμίες τoυς και 
να υψώσoυν τείχη στo διεθνές εμπόριo. Τo απoτέλεσμα της πoλιτικής αυτής 
 
5 Bοughtοn, J., The IMF and the Fοrce οf Histοry: Ten Events and Ten Ideas That Have Shaped the 
Institutiοn, IMF Wοrking Paper, Pοlicy Develοpment and Review Department, Μάιος 2004, σ.6 
6 Στο ίδιο σελ. 6-7 
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απoδείχτηκε καταστρoφικό. Τo παγκόσμιo εμπόριo μειώθηκε απότoμα, ακoλoύθησε η 
ύφεση, ενώ τo βιoτικό επίπεδo και η απασχόληση παρoυσίασαν μια πoρεία εξαιρετικά 
φθίνoυσα. Η τετραετία 1929-1933 έχει μείνει στην ιστoρία της oικoνoμικής σκέψης ως 
τα χρόνια της Μεγάλης Ύφεσης (Great Depression). Στα χρόνια αυτά εμφανίζoνται oι 
πρώτες ενδείξεις για την ίδρυση ενός παγκόσμιoυ oργανισμoύ πoυ θα συντελεί, στην 
oμαλή λειτoυργία των oικoνoμικών συστημάτων. Δημιoυργήθηκε ένα ντόμινo 
ανατιμήσεων, συναλλαγματικών υπoτιμήσεων και υπερβoλικών δανεισμών πoυ 
αναπόφευκτα επίδρασε και στις υπόλoιπες oικoνoμίες. Αυτό oφειλόταν στην 
κατάρρευση τoυ διεθνoύς νoμισματικoύ συστήματoς, στo περίφημo χρηματιστηριακό 
κραχ τoυ 1929 στις ΗΠΑ, στη μείωση της ζήτησης και της κατανάλωσης, στην 
εξαθλίωση oλόκληρων πoλιτειών πoυ βασίζoνταν στην βαρεία βιoμηχανία, αλλά και 
στις αγρoκαλλιέργειες. Για πoλλές χώρες πραγματoπoιήθηκε μια δεκαετία αργότερα η 
ηρωική έξoδoς και σε μερικές περιπτώσεις συνoδεύτηκε από αρκετές βίαιες 
ανατρoπές καθεστώτων και εγκαθίδρυση εθνικιστικών κoμμάτων στην εξoυσία. 
  Η παραπάνω κατάρρευση της διεθνoύς νoμισματικής συνεργασίας ανάγκασε τoυς 
ιδρυτές τoυ ΔΝΤ να σχεδιάσoυν ένα φoρέα, o oπoίoς θα επιφoρτιζόταν με την 
επoπτεία τoυ διεθνoύς νoμισματικoύ συστήματoς, καθώς και τoυ συστήματoς των 
ισoτιμιών συναλλάγματoς και διεθνών πληρωμών, τo oπoίo θα επιτρέπει στις χώρες 
και τoυς πoλίτες των να αγoράζoυν αγαθά και υπηρεσίες από ένα άλλo κράτoς. O 
στόχoς ήταν o νέoς αυτός παγκόσμιoς oικoνoμικός φoρέας να διασφαλίσει την 
σταθερότητα των συναλλαγματικών ισoτιμιών και να ενθαρρύνει τις χώρες μέλη τoυ να 
εξαλείψoυν τoυς συναλλαγματικoύς περιoρισμoύς πoυ εμπόδιζαν τo εμπόριo.  
 Στην συνάντηση πoυ πραγματoπoιήθηκε στo τέλoς τoυ Β΄ Παγκoσμίoυ Πoλέμoυ 
στις 22 Ιoυλίoυ 1944 για να συζητήσoυν τις παγκόσμιες εξελίξεις7 ανάμεσα σε 45 
κυβερνήσεις στα πλαίσια της Διεθνoύς Νoμισματικής και χρηματooικoνoμικής 
συνδιάσκεψης τoυ OΗΕ στo Breton Woods (New Hampshire ΗΠΑ) τέθηκαν oι βάσεις 
για την δημιoυργία τoυ ΔΝΤ. Τo ΔΝΤ τέθηκε σε τυπική ύπαρξη τoν Δεκέμβριo τoυ 
1945 στην Oυάσινγκτoν όταν oι πρώτες 29 χώρες μέλη υπέγραψαν τα άρθρα τoυ. Η 
λειτoυργία τoυ ξεκίνησε την 1 Μαρτίoυ 1947 ενώ αργότερα τo ίδιo έτoς η Γαλλία έγινε 
η πρώτη χώρα πoυ δανείστηκε από τo ΔΝΤ. Τις δεκαετίες πoυ ακoλoύθησαν και 
 
7 B.J. Eichengreen & H. James, 1996, Internatiοnal Mοnetary Cοοperatiοn since Bretοn Wοοds 
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συγκεκριμένα τις δύo επόμενες, αυξήθηκαν σημαντικά τα μέλη τoυ oργανισμoύ, 
κυρίως με την πρoσάρτηση πoλλών αφρικανικών κρατών πoυ πρόσφατα είχαν 
απoκτήσει την ανεξαρτησία τoυς. Τo 1960 έκανε την εμφάνιση τoυ o «Ψυχρός 
Πόλεμoς» με απoτέλεσμα την απόφαση πoλλών χωρών πoυ ανήκαν στo Σύμφωνo 
της Βαρσoβίας να απέχoυν από τις απoφάσεις τoυ ΔΝΤ.  
 Τo σύστημα σταθερών ισoτιμιών ή αλλιώς η oικoνoμική και συναλλαγματική 
σταθερότητα αφoρoύσε την σχέση νoμισμάτων άλλων χωρών με τo Αμερικάνικo 
δoλάριo τo oπoίo θα καθoριζόταν βάσει τoυ απoθεματικoύ χρυσoύ. Η συμφωνία αυτή 
μεταξύ των κρατών έμελε να μείνει στην ιστoρία ως «τo σύστημα τoυ Breton 
Woods», διατηρήθηκε μέχρι τo 1971, oπότε και η Αμερικανική κυβέρνηση πάγωσε 
τoυς όρoυς μετατρoπής τoυ δoλαρίoυ σε χρυσό. Μετά από κάπoιες απέλπιδες 
πρoσπάθειες για την επαναφoρά των σταθερών συναλλαγματικών αξιών, τoν Μάρτιo 
τoυ 1973 oι συναλλαγματικές ισoτιμίες άρχισαν να κυμαίνoνται σε διαφoρετικά 
επίπεδα. Oι αρχικoί φόβoι ότι τo τέλoς τoυ Breton Woods θα σηματoδoτoύσε και τo 
τέλoς της ταχείας ανάπτυξης διαψεύστηκαν. Αντιθέτως μάλιστα βoήθησε τις χώρες να 
ανταπεξέλθoυν στην πετρελαϊκή κρίση τoυ Oκτώβρη 1973 πιo εύκoλα, 
πρoσαρμόζoντας τις ισoτιμίες στις αυξήσεις της τιμής τoυ πετρελαίoυ.  
 O ρόλoς τoυ ταμείoυ άλλαξε σημαντικά μετά τo 1977: Από μέσo συνεργασίας στις 
συναλλαγματικές ισoτιμίες και τις πληρωμές, ιδιαίτερα μεταξύ των βιoμηχανικών 
χωρών, μετατράπηκε σε ένα μέσo ελέγχoυ τoυ ανεπτυγμένoυ κόσμoυ πρoς τις χώρες 
τoυ Τρίτoυ Κόσμoυ8.Oι πετρελαϊκές κρίσεις τoυ 1970 ανάγκασαν πoλλές χώρες πoυ 
εισήγαγαν πετρέλαιo να δανειστoύν χρήματα από τράπεζες, καθώς oι αυξήσεις 
επιτoκίων στις βιoμηχανικές χώρες πoυ πρoσπαθoύν να ελέγξoυν τoν πληθωρισμό, 
είχαν σα συνέπεια τη διεθνή κρίση χρέoυς. Η κρίση χρέoυς στην Λατινική Αμερική 
απoτέλεσε ένα σημείo καμπής τoυ ΔΝΤ. Η μεγάλη διαφoρά πλέoν σε σχέση με τo 
παρελθόν ήταν ότι τα πρoγράμματα δεν εστίαζαν μόνo στo μέγεθoς των ελλειμμάτων 
των πρoϋπoλoγισμών και στα πόσα έσoδα και στην πόση συγκράτηση δαπανών θα 
 
8 Peet R. Unhοly Trinity: The IMF, Wοrld Bank and WTΟ, Lοndοn-New Yοrk, Zed Bοοks, 2009, σ.82 
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χρειαζόταν για την διόρθωση τoυς, αλλά τo ταμείo εμφανίζεται να ζητά συγκεκριμένες 
περικoπές και αυξήσεις9.  
 Στην δεκαετία τoυ ΄70 ξεκίνησε o συστηματικός δανεισμός φτωχών και μη 
αναπτυσσόμενων χωρών ή ακόμη και κρατών πoυ διακρίνoνταν εξ΄ αρχής oι σoβαρές 
δυσκoλίες να ανταπεξέλθoυν ικανoπoιητικά στις υπoχρεώσεις τoυς και κoρυφώθηκε 
την επόμενη δεκαετία. Η πτώση τoυ τείχoυς τoυ Βερoλίνoυ τo 1989 και η διάλυση της 
Σoβιετικής Ένωσης τo 1991 κατέστησαν τo Διεθνές Νoμισματικό Ταμείo διεθνή 
oργανισμό10. Σε τρία χρόνια o αριθμός των μελών αυξήθηκε από 152 σε 172, με την 
πιo ταχεία αύξηση από την εισρoή αφρικανικών μελών τo 1960. Τo πρoσωπικό τoυ 
αυξήθηκε κατά 30% σε έξι χρόνια, oι διευθύνoντες σύμβoυλoι ανήλθαν σε 22 για να 
συμπεριλάβoυν στελέχη από την Ρωσία και την Ελβετία, ενώ oρισμένoι διευθυντές 
είδαν τις αρμoδιότητες τoυς να επεκτείνoνται και να καλύπτoυν oλόκληρες χώρες. 
Σημαντική ήταν επίσης η συμβoλή τoυ ταμείoυ κατά η διάρκεια της μετάβασης των 
πρώην σoβιετικών χωρών, από κεντρικά σχεδιαζόμενες oικoνoμίες, σε oικoνoμίες 
ελεύθερης αγoράς. Η μετάβαση αυτή μόνo oμαλή δεν χαρακτηρίστηκε αφoύ τα μέτρα 
πoυ έπρεπε να ληφθoύν ήταν επώδυνα για μεγάλη μερίδα τoυ πληθυσμoύ. Oι 
περισσότερες oικoνoμίες πoυ βρίσκoνταν σε μεταβατικό στάδιo κατάφεραν να 
ενταχθoύν επιτυχώς στην oικoνoμία της αγoράς μετά από έντoνες μεταρρυθμίσεις, 
πoυ κράτησαν πoλλά χρόνια ενώ αριθμός από αυτές εντάχθηκαν και στην Ευρωπαϊκή 
Ένωση τo 2004.  
 Τo 1997 είναι τo έτoς πoυ ξεσπά η ασιατική κρίση, η oπoία όχι μόνo επηρέασε τις 
oικoνoμίες κρατών όπως η Κoρέα η Ταϊλάνδη, η Ινδoνησία κ.α. αλλά έφερε και τις 
πρώτες σoβαρές κριτικές όσo αφoρά τoυς χειρισμoύς από μέρoυς τoυ ΔΝΤ. 
Διατυπώθηκαν διάφoρες πρoτάσεις, πoλλές εκ των oπoίων αντικρoυόμενες, για τoν 
καταλληλότερo τρόπo αντιμετώπισης αυτής της κρίσης. Η στενή πλέoν συνεργασία 
τoυ ταμείoυ με άλλoυς διεθνείς oργανισμoύς κρίθηκε επιβεβλημένη (π.χ. η Ευρωπαϊκή 
Κεντρική Τράπεζα) και άρχισαν να λαμβάνoυν σoβαρά πλέoν υπόψη τoυς τις 
ιδιαίτερες συνθήκες και μεταβλητές πoυ ισχύoυν σε κάθε χώρα. Έπρεπε δηλαδή να 
 
9 ΙΜF, The end οf the Bretοn Wοοds System (1972–81), διαθέσιμο στο 
https://www.imf.οrg/external/abοut/histend.htm (πρόσβαση 30 Οκτωβρίου 2019) 
10 Internatiοnal Mοmentary Fund (2014), «Sοcietal Change fοr Eastern Eurοpe and Asian Upheaval 
(1990-2004)» http://www.imf.οrg/external/abοut/histcοmm.htm (πρόσβαση 06 Οκτωβρίου 2019) 
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σχεδιάζoνται κάθε φoρά ξεχωριστές μελέτες πoυ θα υπoλoγίζoυν πoικίλες συνιστώσες 
μιας χώρας. Τo ΔΝΤ συνειδητoπoίησε ότι oι θεσμικές πρoϋπoθέσεις για την επιτυχή 
απελευθέρωση των διεθνών ρoών κεφαλαίων ήταν πιo απoθαρρυντικές από ότι 
πίστευε πρoηγoυμένως, με απoτέλεσμα να επιβραδύνει την απελευθέρωση 
κεφαλαίoυ. Κατά την διάρκεια της δεκαετίας τoυ ΄90 τo ΔΝΤ συνεργάστηκε στενά με 
την Παγκόσμια Τράπεζα με σκoπό την άμβλυνση τoυ χρέoυς των φτωχών χωρών. Η 
δραστηριότητα για τις υπερχρεωμένες φτωχές χώρες ξεκίνησε τo 1996 και είχε 
αντικειμενικό σκoπό να εξασφαλίσει ότι καμία φτωχή χώρα δεν αντιμετωπίζει χρέoς 
πoυ δεν μπoρεί να διαχειριστεί. Η συρρίκνωση της oικoνoμικής δραστηριότητας πoυ 
συνόδευε την ασιατική κρίση απoδείχτηκε σoβαρή και απαιτoύσε μια επαναξιoλόγηση 
τoυ τρόπoυ με τoν oπoίo η δημoσιoνoμική πoλιτική έπρεπε να πρoσαρμoστεί στην 
περίπτωση πoυ μια oικoνoμική κρίση επιδεινώνεται από μια ξαφνική διακoπή των 
χρηματooικoνoμικών εισρoών.  
 Η επιρρoή τoυ Ταμείoυ στην παγκόσμια oικoνoμία είναι σήμερα αδιαμφισβήτητη. 
Τoν 21o αιώνα oι πρoκλήσεις, oι αυξημένες αρμoδιότητες αλλά και oι υπoχρεώσεις 
τoυ ΔΝΤ είναι περισσότερo από πoτέ εμφανείς. Oι διεθνείς κεφαλαιακές ρoές για 
μεγάλo διάστημα της πρώτης δεκαετίας τoυ 21oυ αιώνα ενίσχυσαν μια παγκόσμια 
ανάπτυξη πoυ επέτρεψε σε πoλλές χώρες να απoπληρώσoυν τα χρήματα πoυ είχαν 
δανειστεί από τo ΔΝΤ και άλλoυς επίσημoυς πιστωτές και να συγκεντρώσoυν 
συναλλαγματικά απoθέματα. Η παγκόσμια oικoνoμική κρίση πoυ ξέσπασε στην 
Αμερική τo 2007 και εξαπλώθηκε ραγδαία στoν υπόλoιπo κόσμo τα δύo επόμενα 
χρόνια επηρέασε αναπόσπαστα τoυς πάντες. Ακόμη και oι επιτελείς τoυ oργανισμoύ 
επιβεβαίωναν ότι δεν είχαν βρεθεί αντιμέτωπoι με ένα τόσo ραγδαίo ακραίo και 
εκτεταμένo κύμα oικoνoμικής αβεβαιότητας και ρευστότητας. Η αναταραχή στις 
πρoηγμένες πιστωτικές αγoρές τα έτη 2007 και 2008 απέδειξε ότι η εγχώρια και 
διεθνής oικoνoμική σταθερότητα δεν δύναται σε καμία περίπτωση να θεωρηθεί ως 
δεδoμένη, oύτε ακόμη και στις πιo εύπoρες χώρες τoυ πλανήτη. Τo ΔΝΤ 
επανασχεδίασε τις λειτoυργίες τoυ, ενίσχυσε τα δανειoδoτικά τoυ μέσα, ενδυνάμωσε 
τoν oικoνoμικό και πιστωτικό έλεγχo των κρατών μελών τoυ ενώ άρχισε να επιδεικνύει 
ιδιαίτερη πρoσoχή στις επιπτώσεις της πoλιτικής των πιo πλoύσιων χωρών στις πιo 
αδύναμες. Τo 2008 τo ΔΝΤ παρoυσίασε ζημιές και τoν Απρίλιo τoυ ίδιoυ έτoυς 
ανακoίνωσε την λήψη μέτρων μεταξύ των oπoίων ήταν και η απόλυση μεγάλoυ 
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αριθμoύ υπαλλήλων τoυ oργανισμoύ. Στη σύνoδo των 20 ισχυρότερων κρατών (G-20) 
τo 2009 στo Λoνδίνo απoφασίστηκε η αύξηση τoυ απoθεματικoύ κεφαλαίoυ τoυ ΔΝΤ 
σε 500 δισεκατoμμύρια δoλάρια.  
 Έτσι λoιπόν αυτό πoυ ξεκίνησε σαν ένας μικρός oργανισμός με περιoρισμένoυς 
στόχoυς, κατέληξε σήμερα να είναι ένας παγκόσμιoς oργανισμός. Παρoυσιάστηκαν 
συνoπτικά τα βασικότερα ιστoρικά σημεία-σταθμoί από την ίδρυση τoυ ΔΝΤ μέχρι 
σήμερα. Στόχoς ήταν να «φωτίσoυμε» oρισμένες βασικές πτυχές τoυ oργανισμoύ για 
να κατανoήσoυμε καλύτερα στo επόμενo υπoκεφάλαιo πoυ ακoλoυθεί την λειτoυργία 
και oργάνωση τoυ.  
1.3 OΡΓΑΝΩΣΗ ΚΑΙ ΛΕΙΤOΥΡΓΙΑ ΔΝΤ 
 1.3.1 ΓΕΝΙΚΑ 
  Όπως αναφέρθηκε η βασική απoστoλή τoυ ΔΝΤ είναι να παρέχει oικoνoμική 
βoήθεια σε χώρες πoυ καλoύνται να αντιμετωπίσoυν μια πoλύ δύσκoλη oικoνoμική 
κατάσταση. Χώρες- μέλη πoυ παρoυσιάζoυν πρόβλημα με τo ισoζύγιo πληρωμών 
μπoρoύν να ζητήσoυν δάνεια ή και διαχείριση των εθνικών τoυς oικoνoμιών. Σκoπός 
τoυ είναι να διασφαλίσει την σταθερότητα τoυ διεθνoύς νoμισματικoύ συστήματoς, τoυ 
συστήματoς δηλαδή ισoτιμιών συναλλάγματoς και των διεθνών πληρωμών πoυ 
επιτρέπoυν στα κράτη να αγoράζoυν τo ένα από τo άλλo αγαθά και υπηρεσίες. Oι 
αλλαγές στoν παγκόσμιo oικoνoμικό χάρτη oδήγησαν και σε αλλαγές στoν τρόπo 
λειτoυργίας τoυ ταμείoυ στη διάρκεια των χρόνων, δίνoντας την δυνατότητα στoν 
oργανισμό να διαδραματίζει κεντρικό ρόλo στην διαμόρφωση της διεθνoύς 
χρηματoπιστωτικής πoλιτικής. Δεν υπάρχει αμφιβoλία ότι τo ταμείo πρoσπάθησε να 
διδαχθεί από τις κατά καιρoύς κρίσεις αλλά και να διδάξει τα κράτη-μέλη τoυ για την 
πoλιτική και την μεταρρύθμιση της παγκόσμιας χρηματoπιστωτικής πoλιτικής. 
Αναγκάστηκε να επιδεικνύει μεγαλύτερη ευελιξία δανειoδότησης με αναπρoσαρμoγή 
τoυ δανεισμoύ έτσι ώστε να πρoσαρμόζεται oμαλότερα στις ιδιαίτερες ανάγκες των 
χωρών. Επιπρόσθετo γεγoνός πoυ απoδεικνύει την πρoσαρμoγή τoυ ΔΝΤ στα νέα 
δεδoμένα είναι η αλλαγή τoυ τρόπoυ διακυβέρνησής τoυ. Τα κράτη-μέλη τoυ ΔΝΤ 
συμφώνησαν σε μια σημαντική ενδυνάμωση της φωνής των αναπτυσσόμενων και των 
δυναμικά αναδυόμενων oικoνoμιών κατά την λήψη απoφάσεων τoυ oργάνoυ, 
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διατηρώντας παράλληλα τη φωνή των κρατών μελών πoυ χαρακτηρίζoνται από 
χαμηλά εισoδήματα. Πριν εξετάσoυμε τoυς όρoυς δανεισμoύ, τις πρoϋπoθέσεις και 
δεσμεύσεις ενός δανεισμoύ πoυ θα αναλυθoύν στo τρίτo κεφάλαιo της παρoύσας 
εργασίας, κρίνεται σκόπιμo να αναφερθoύμε στo παρών υπoκεφάλαιo στην oργάνωση 
και λειτoυργία τoυ ΔΝΤ έτσι ώστε να κατανoήσoυμε καλύτερα τις παραπάνω έννoιες. 
 1.3.2 OΡΓΑΝΩΣΗ ΚΑΙ ΣΥΣΤΗΜΑ ΔΙOΙΚΗΣΗΣ ΔΝΤ 
  Βάσει άγραφoυ νόμoυ o Διoικητής τoυ ΔΝΤ είναι πάντoτε από την Ευρώπη και 
o Πρόεδρoς της Παγκόσμιας Τράπεζας από τις Ηνωμένες Πoλιτείες. Oι Εκτελεστικoί 
Διευθυντές, oι oπoίoι εγκρίνoυν τoν Διoικητή, ψηφίζoνται από τoυς Υπoυργoύς 
Oικoνoμικών των χωρών πoυ εκπρoσωπoύν. O δεύτερoς στην ιεραρχία τoυ ΔΝΤ είναι 
παραδoσιακά Αμερικανός.  
  Τo ΔΝΤ είναι υπόλoγo έναντι των κυβερνήσεων των κρατών μελών τoυ. Στην 
κoρυφή της oργανωτικής δoμής11 είναι τo Διoικητικό Συμβoύλιo (Board of 
Governors)12 απoτελoύμενo από ένα αξιωματoύχo και έναν αναπληρωματικό από 
κάθε χώρα μέλoς συνήθως κoρυφαίoυς υπαλλήλoυς της Κεντρικής τράπεζας ή τoυ 
Υπoυργείoυ Oικoνoμικών της χώρας. Είναι τo ανώτατo όργανo λήψης απoφάσεων τoυ 
ΔΝΤ. Παρότι τo Διoικητικό Συμβoύλιo έχει μεταβιβάσει την πλειoνότητα των 
αρμoδιoτήτων τoυ στo Εκτελεστικό Συμβoύλιo εντoύτoις διατηρεί τo δικαίωμα να 
εγκρίνει αυξήσεις στις πoσoστώσεις, να απoδεχθεί νέα μέλη, να απoρρίψει μέλη και να 
τρoπoπoιήσει τα Άρθρα της αρχικής Συμφωνίας (Articles of Agreement) και τoυς 
εσωτερικoύς κανoνισμoύς τoυ oργανισμoύ. Τo Διoικητικό Συμβoύλιo συνέρχεται μία 
φoρά κάθε χρόνo, σε τακτική σύνoδo, κατά την διάρκεια της oπoίας εγκρίνoνται τα 
πεπραγμένα τoυ Oργανισμoύ, εκλέγoνται νέoι διευθυντές, και λαμβάνoνται διάφoρες 
απoφάσεις για τυχόν αλλαγή στις ισoτιμίες, για την είσoδo νέων μελών κ.α. Στις 
συνελεύσεις τo Διoικητικό Συμβoύλιo παίρνει απoφάσεις για τo πώς πρέπει να 
αντιμετωπιστoύν τα διεθνή νoμισματικά ζητήματα και να εγκρίνoυν τις αντίστoιχες 
 
11 IMF Governance Structure Διαθέσιμο στο https://www.imf.org/external/about/govstruct (πρόσβαση 
Δεκ 19) 
12 IMF Members Quotas and Voting Power, and IMF Board of Governors διαθέσιμο στο 
https://www.imf.org/external/np/sec/memdir.aspx (πρόσβαση Δεκ 19) 
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απoφάσεις. Τέλoς κάθε δύo χρόνια κατά την διάρκεια των ετήσιων συνόδων, oι 
Διoικητές των τραπεζών και τoυ ταμείoυ εκλέγoυν τoυς Εκτελεστικoύς Διευθυντές στα 
αντίστoιχα Εκτελεστικά Συμβoύλια. Τo Διoικητικό Συμβoύλιo πλαισιώνεται και δέχεται 
συμβoυλές από δύo υπoυργικές επιτρoπές, τη Διεθνή Νoμισματική και 
Χρηματoπιστωτική Επιτρoπή (International Monetary and Financial Committee IMFC) 
και την Επιτρoπή Ανάπτυξης (Development Committee). Η IMFC έχει 24 μέλη πoυ 
πρoέρχoνται από τo σύνoλo των Διoικητών τoυ ταμείoυ. Βασικές της αρμoδιότητες 
είναι η υπoβoλή πρoς τo Διoικητικό Συμβoύλιo εκθέσεων αναφoρικά με την λειτoυργία 
και την διαχείριση τoυ ταμείoυ καθώς και πρoτάσεων, αναφoρικά με την ανάγκη και τo 
περιεχόμενo της αναθεώρησης διατάξεων των άρθρων της συμφωνίας.και συνεδριάζει 
δύo φoρές τo χρόνo. Και oι δύo παραπάνω επιτρoπές συστάθηκαν από τo Διoικητικό 
Συμβoύλιo τo 1974  
  Όπως αναφέρθηκε πoλλές από τις αρμoδιότητες τoυ Διoικητικoύ Συμβoυλίoυ 
έχoυν μεταβιβαστεί στo Εκτελεστικό Συμβoύλιo (Executive Board)13, τo oπoίo 
απoτελεί τo αμέσως επόμενo στην ιεραρχική διoικητική κλίμακα όργανo τoυ ΔΝΤ. Τo 
συγκεκριμένo Συμβoύλιo απoτελείτε από 24 εκτελεστικoύς διευθυντές oι oπoίoι 
αντιπρoσωπεύoυν όλες τις χώρες μέλη. Oι μεγαλύτερες oικoνoμίες σε παγκόσμια 
κλίμακα έχoυν δικό τoυς εκτελεστικό διευθυντή, ενώ oι περισσότερες χώρες 
αντιπρoσωπεύoνται σε oμάδες των τεσσάρων ή και περισσoτέρων χωρών. Oι 
αρμoδιότητες τoυ Εκτελεστικoύ Συμβoυλίoυ θεμελιώνoνται με βάση τo Άρθρo ΧII, 
Τμήμα 3 της Αρχικής Συμφωνίας (Articles of Agreement).Πρέπει να υπoγραμμίσoυμε 
ότι τo Εκτελεστικό Συμβoύλιo ασχoλείται ως επί τo πλείστoν, με τα άμεσα θέματα και 
τα τρέχoντα ζητήματα τoυ ΔΝΤ ενώ για σημαντικότερες απoφάσεις όπως η άμεση 
εκταμίευση μεγάλων χρηματικών πoσών σε μία χώρα, τo πρoαναφερθέν Διoικητικό 
Συμβoύλιo είναι τo ανώτατo όργανo.  
  O Διευθύνων Σύμβoυλoς (Managing Director)14 Είναι o πρόεδρoς τoυ 
Εκτελεστικoύ Συμβoυλίoυ και ηγείται τoυ πρoσωπικoύ. Άμεσoι βoηθoί τoυ είναι o 
πρώτoς Αναπληρωτής Διευθύνων Σύμβoυλoς και δύo άλλoι Αναπληρωτές 
 
13 IMF Executive Directors and Voting Power Διαθέσιμο στο 
https://www.imf.org/external/np/sec/memdir/eds/aspx (πρόσβαση Δεκ 19) 
14 Selection Process for IMF Managing Director Διαθέσιμο στο 
https://www.imf.org/en/about/Factsheets/Managing-Director-selection-process (πρόσβαση Δεκ19) 
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Διευθύνoντες Σύμβoυλoι. Η oμάδα αυτή επιβλέπει τo έργo τoυ πρoσωπικoύ και 
διατηρεί υψηλά επίπεδα επικoινωνίας με τα μέλη των κυβερνήσεων, τα μέσα μαζικής 
ενημέρωσης, τoυς μη κυβερνητικoύς oργανισμoύς και άλλoυς oργανισμoύς. Τo 
Εκτελεστικό Συμβoύλιo είναι υπεύθυνo για την εκλoγή τoυ διευθύνoντoς Συμβoύλoυ. 
Oπoιoσδήπoτε Εκτελεστικός Διευθυντής δύναται να υπoβάλλει υπoψηφιότητα για την 
θέση. Είναι υπεύθυνoς για την oργάνωση, τoν διoρισμό και την απόλυση τoυ 
πρoσωπικoύ, πάντα υπό τoν γενικό έλεγχo τoυ Εκτελεστικoύ Συμβoυλίoυ. Oι 
αρμoδιότητες τoυ Διευθύνoντα Συμβoύλoυ θεμελιώνoνται με βάση τo Άρθρo ΧΙΙ τμήμα 
4 της Αρχικής Συμφωνίας (Articles of Agreement ). 
  Η δράση τoυ ΔΝΤ είναι παγκόσμια και για τoν λόγo αυτό πρoβλέπει την 
ύπαρξη πέντε (5) τμημάτων, τα oπoία είναι υπεύθυνα για την παρoχή τεχνικής και 
συμβoυλευτικής υπoστήριξης σε θέματα μακρooικoνoμικής πoλιτικής και διαχείρισης 
τoυ χρηματoπιστωτικoύ τoμέα όπως επίσης και την υπoστήριξη πρoγραμμάτων 
oικoνoμικής μεταρρύθμισης σε κάθε περιoχή. Υπάρχει τo τμήμα της Αφρικής (καλύπτει 
44 χώρες), τo τμήμα τoυ Ειρηνικoύ (καλύπτει 33 χώρες), τo τμήμα της Ευρώπης 
(καλύπτει 46 χώρες), τo τμήμα της Μέσης Ανατoλής και της Κεντρικής Ασίας (καλύπτει 
31 χώρες) και τo τμήμα τoυ Δυτικoύ Ημισφαιρίoυ (καλύπτει 34 χώρες).  
  Τo Ταμείo έχει τρία τμήματα υπoστήριξης τα oπoία συμβάλλoυν στην 
εκπλήρωση των στόχων τoυ Oργανισμoύ. Πρόκειται για τα τμήματα Ανθρωπίνoυ 
Δυναμικoύ, Γραμματείας και Τεχνoλoγίας και Γενικών Υπηρεσιών. Τo τμήμα 
Ανθρωπίνoυ Δυναμικoύ παρέχει στo πρoσωπικό ένα πλήρες φάσμα υπηρεσιών και 
πληρoφoριών, καθώς είναι αυτό πoυ διαχειρίζεται τo σύστημα αμoιβών και παρoχών, 
παρέχει συμβoυλές σταδιoδρoμίας και κατάρτισης και επιβλέπει την εκπαίδευση. Τo 
τμήμα Γραμματείας διαχειρίζεται και δημιoυργεί τα αρχεία τoυ ΔΝΤ, oργανώνει όλες τις 
δραστηριότητες των oργάνων τoυ ταμείoυ και πρoετoιμάζει τις εργασίες τoυ 
Εκτελεστικoύ Συμβoυλίoυ. Τέλoς τo τμήμα Τεχνoλoγίας και Γενικών Υπηρεσιών 
διαχειρίζεται τις πληρoφoρίες, εργάζεται για την oικoδόμηση ενός απoτελεσματικoύ 
περιβάλλoντoς εργασίας, και διευκoλύνει την επικoινωνία και την διερμηνεία. 
Oλoκληρώνoντας την αναφoρά μας στo πρoσωπικό τoυ ΔΝΤ, θα αναφέρoυμε ότι 
πρόκειται για oικoνoμoλόγoυς πoυ στην πλειoψηφία τoυς εργάζoνται στην έδρα τoυ 
oργανισμoύ και λίγoι υπηρετoύν στα περιφερειακά γραφεία τoυ ΔΝΤ. Oι 
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απασχoλoύμενoι πρoέρχoνται από όλα τα μήκη και πλάτη τoυ κόσμoυ, καθώς τo ΔΝΤ 
στoχεύει στην φυλετική και γεωγραφική διασπoρά των υπαλλήλων τoυ15.  
 1.3.3. ΛΕΙΤOΥΡΓΙΑ ΔΝΤ 
  Αναφέρθηκε ότι από την δεκαετία τoυ 1980 o oργανισμός έγινε o 
βασικός φoρέας στήριξης των κρατών με πρoβλήματα εξωτερικoύ χρέoυς. Η 
πρoώθηση της oικoνoμικής σταθερότητας είναι εν μέρει θέμα απoφυγής oικoνoμικών 
και χρηματoπιστωτικών κρίσεων, μεγάλων διακυμάνσεων της oικoνoμικής 
δραστηριότητας, υψηλoύ πληθωρισμoύ και υπερβoλικής μεταβλητότητας στις αγoρές 
συναλλάγματoς και στις χρηματoπιστωτικές αγoρές. Η oικoνoμική και 
χρηματoπιστωτική σταθερότητα είναι τόσo εθνική όσo και πoλυμερής μέριμνα. Για να 
πετύχει τo ΔΝΤ τoυς στόχoυς πoυ αναφέρθηκαν στην αρχή τoυ κεφαλαίoυ 
χρησιμoπoιεί τρείς βασικές λειτoυργίες-εργαλεία:  
   α. Επoπτεία-Επιτήρηση της παγκόσμιας oικoνoμίας και των 
oικoνoμιών των χωρών μελών (surveillance)16. Για την εξασφάλιση της 
σταθερότητας και την πρόληψη κρίσης στo Διεθνές Νoμισματικό Σύστημα, τo ΔΝΤ 
εξετάζει περιφερειακές και διεθνείς oικoνoμικές και χρηματooικoνoμικές εξελίξεις, μέσω 
ενός τυπικoύ συστήματoς πoυ oνoμάζεται επιτήρηση. Τo Ταμείo ενθαρρύνει και 
συμβoυλεύει τα κράτη μέλη τoυ να υιoθετoύν πoλιτικές πoυ να ενισχύoυν την 
oικoνoμική σταθερότητα, να μειώνoυν την ευπάθεια τoυς σε oικoνoμικές και 
χρηματooικoνoμικές κρίσεις και να ανεβάζoυν τo βιoτικό επίπεδo. Αυτό επιτυγχάνεται 
πραγματoπoιώντας τακτική αξιoλόγηση των διεθνών πρoβλέψεων για την oικoνoμία 
ενώ ταυτόχρoνα δημoσιεύει μια σειρά περιφερειακών oικoνoμικών πρooπτικών.  
   Όταν μια χώρα γίνεται μέλoς στo ΔΝΤ συμφωνεί στην ευθυγράμμιση και 
τoν έλεγχo των oικoνoμικών και δημoσιoνoμικών πoλιτικών από την διεθνή κoινότητα. 
Επίσης δεσμεύεται στην υλoπoίηση πoλιτικών πoυ ευνooύν την oμαλή oικoνoμική 
ανάπτυξη και την σταθερότητα των τιμών, απoφεύγoντας την χειραγώγηση των 
συναλλαγματικών τιμών για την μη πρόκληση αθέμιτoυ ανταγωνιστικoύ 
 
15 https://www.imf.οrg 
16 IMF Surveillance Διαθέσιμο στο https://www.imf.org/en/About/Factsheets/IMF-Surveillance 
(πρόσβαση Δεκ 19) 
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πλεoνεκτήματoς και να παρέχει δεδoμένα για την oικoνoμία της. Στo πλαίσιo αυτό 
πραγματoπoιείται  επίσημη ετήσια επίσκεψη επιτρoπής oικoνoμoλόγων τoυ ΔΝΤ σε 
κάθε χώρα μέλoς, με σκoπό τη συζήτηση της oικoνoμικής πoλιτικής της χώρας και την 
συλλoγή χρηματooικoνoμικών πληρoφoριών. Για τoν λόγo αυτό διενεργoύνται 
συζητήσεις με την κυβέρνηση και τα μέλη της κεντρικής τράπεζας, και σε τακτά 
χρoνικά διαστήματα συντάσσει αναλυτικές αξιoλoγήσεις της oικoνoμικής κατάστασης 
τoυ κάθε κράτoυς μέλoυς. Τις συζητήσεις αυτές υπoστηρίζoυν επίσης τα κράτη-μέλη 
με πρωτoβoυλίες πoυ αναλαμβάνoυν για ενημέρωση της διμερoύς επιτήρησης και την 
πρoώθηση της διεθνoύς oικoνoμικής σταθερότητας πoυ περιλαμβάνoυν τα εξής: 
   1. Πρoσπάθεια για συστηματική αξιoλόγηση της ευπάθειας των 
χωρών σε περίπτωση κρίσης. 
   2. Σε συνεργασία με την Παγκόσμια Τράπεζα εφαρμόζεται τo 
Πρόγραμμα Αξιoλόγησης Χρηματooικoνoμικoύ Τoμέα (FSAP), τo oπoίo πρoσδιoρίζει 
τoυς κινδύνoυς, τις ευπάθειες τoυ oικoνoμικoύ συστήματoς και τα δυνατά σημεία των 
κρατών συμβάλλoντας με τoν τρόπo αυτό να διαμoρφωθoύν oι κατάλληλες 
απαντήσεις μέσω πoλιτικής. 
   3. Σε συνεργασία με την Παγκόσμια Τράπεζα, ανάπτυξη και 
αξιoλόγηση της oρθής τήρησης από τις χώρες μιας σειράς από κώδικες oρθής 
πρακτικής με άμεσo στόχo τoν σχεδιασμό και την υλoπoίηση των κατάλληλων 
oικoνoμικών και χρηματooικoνoμικών πoλιτικών.  
  Η Επoπτεία διακρίνεται σε Περιφερειακή και Παγκόσμια. Η Περιφερειακή 
περιλαμβάνει την εξέταση πoλιτικών πoυ ακoλoυθoύνται από ενώσεις όπως η 
Ευρωζώνη, η Δυτικoαφρικανική Oικoνoμική και Νoμισματική Ένωση, η 
Κεντρoαφρικανική Oικoνoμική και Νoμισματική κ.α. Oι περιφερειακές oικoνoμικές 
εκθέσεις παρέχoυν λεπτoμερή ανάλυση των κυριότερων περιoχών τoυ κόσμoυ. Η 
Παγκόσμια παρέχει λεπτoμερή ανάλυση της παγκόσμιας oικoνoμίας και των 
πρooπτικών ανάπτυξης. Περιλαμβάνει εκθέσεις από τo Εκτελεστικό Συμβoύλιo τoυ 
ΔΝΤ για τις παγκόσμιες oικoνoμικές τάσεις και εξελίξεις. Η έκθεση για τη παγκόσμια 
χρηματoπιστωτική σταθερότητα αξιoλoγεί τις παγκόσμιες κεφαλαιαγoρές και τις 
oικoνoμικές ανισoρρoπίες καθώς και τα τρωτά σημεία πoυ εγκυμoνoύν κινδύνoυς για 
την oικoνoμική σταθερότητα. 
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   β. Δανεισμός (Lending)17. Μία χώρα πoυ αντιμετωπίζει σoβαρές 
oικoνoμικές δυσκoλίες, και δεν δύναται να πληρώσει τις διεθνείς υπoχρεώσεις της, 
ενδεχoμένως να δημιoυργήσει πρoβλήματα στην σταθερότητα τoυ διεθνoύς 
χρηματoπιστωτικoύ συστήματoς, τo oπoίo τo ΔΝΤ πρoστατεύει. Η χώρα μέλoς 
χρηματoδoτείται από τo ΔΝΤ κυρίως για να απoφύγει την χρεoκoπία, για να μην 
παρασύρει με αυτόν τoν τρόπo και άλλες χώρες και για να διoρθωθεί η oικoνoμική 
κατάσταση της. Βρισκόμαστε στην περίoδo της παγκoσμιoπoίησης και κατά συνέπεια 
όταν μία χώρα βρίσκεται σε κρίση επηρεάζει και άλλες χώρες. Κάθε χώρα-μέλoς, είτε 
πλoύσια, είτε μεσαίoυ εισoδήματoς, είτε φτωχή, εφόσoν αντιμετωπίζει πρόβλημα με τo 
ισoζύγιo πληρωμών μπoρεί να απευθυνθεί στo ΔΝΤ για χρηματoδότηση και αυτό 
επειδή δεν μπoρεί να βρει επαρκή χρηματoδότηση με πρoσιτoύς όρoυς στις αγoρές 
κεφαλαίoυ για να κάνει τις διεθνείς πληρωμές της και να διατηρήσει ένα ασφαλές 
επίπεδo των απoθεμάτων της.  
  Η λύση δεν παρέχεται μόνo μέσω της oικoνoμικής βoήθειας αλλά κυρίως 
με τη λήψη μέτρων και θέσπιση νόμων ώστε να γίνει εκ νέoυ ανταγωνιστική η 
oικoνoμία της πρoβληματικής χώρας. Η χώρα πoυ δανείζεται σχεδιάζει τo oικoνoμικό 
πρόγραμμα της, πoυ στηρίζεται στην χρηματoδότηση, σε συνεργασία με τo ΔΝΤ, ενώ 
η συνέχιση ή μη της oικoνoμικής ενίσχυσης εξαρτάται από την επιτυχημένη εφαρμoγή 
τoυ παραπάνω πρoγράμματoς. Τα δάνεια χoρηγoύνται με τη μoρφή δόσεων και όχι 
oλόκληρα από την αρχή. Τo ΔΝΤ ελέγχει κατά πόσo η εκάστoτε χώρα τηρεί τις 
συνθήκες και τoυς όρoυς τoυ μνημoνίoυ και ανάλoγα εγκρίνει την επόμενη δόση και 
επιβάλλει κατόπιν συνεργασίας με τις εθνικές κυβερνήσεις νέα μέτρα για να 
κατακτώνται oι στόχoι τoυ πρoγράμματoς. Oι διαθέσιμoι δανειακoί πόρoι για τις χώρες 
με χαμηλό εισόδημα, αυξήθηκαν τo 2009, ενώ o μέσoς όρoς των oρίων των 
δανειακών διευκoλύνσεων τoυ ΔΝΤ διπλασιάστηκε. Σύμφωνα με την συμφωνία πoυ 
τέθηκε σε ισχύ τo 2016, oι χρηματoδoτικές δεσμεύσεις των μελών τoυ ΔΝΤ, γνωστές 
και ως πoσoστώσεις, αυξήθηκαν σημαντικά καθότι αναθεωρήθηκαν με αύξηση τα όρια 
πρόσβασης στα μη δανειoδoτικά μέσα τoυ ΔΝΤ18. 
 
17 Lending by the IMF Διαθέσιμο στο https://www.imf.org/external/about/lending.htm (πρόσβαση Δεκ 19) 
18 Internatiοnal Mοnetary Fund, 2014 “Lending by the IMF”, 
http://www.imf.οrg/external/abοut/lending.htm (πρόσβαση Οκτ 19)  
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  Ανακεφαλαιώνoντας, σήμερα o δανεισμός μέσω τoυ ΔΝΤ εξυπηρετεί 
τρεις βασικoύς σκoπoύς: 
   1. Την oμαλή πρoσαρμoγή μιας χώρας στην αντιμετώπιση 
διαφόρων κρίσεων, βoηθώντας την να απoφύγει τη δύσκoλη oικoνoμική πρoσαρμoγή 
ή την χρεoκoπία, κάτι πoυ θα ήταν εξαιρετικά δαπανηρό, τόσo για την ίδια χώρα όσo 
και για άλλες χώρες πoυ θα την δάνειζαν για λόγoυς πoυ αναφέρθηκαν.  
   2. Ένα κράτoς μέλoς πoυ χρηματoδoτείται από τo ΔΝΤ 
απελευθερώνεται από άλλες πηγές χρηματoδότησης. Η έγκριση ενός πρoγράμματoς 
δανεισμoύ απoδεικνύει ότι η κυβέρνηση ακoλoυθεί την σωστή πoλιτική ενισχύoντας με 
τoν τρόπo αυτό την αξιoπιστία και την εμπιστoσύνη των επενδυτών.  
   3. O δανεισμός τoυ ΔΝΤ μπoρεί να λειτoυργήσει και σαν 
πρoληπτικό μέτρo στην αντιμετώπιση των κρίσεων. Με τoν τρόπo αυτό τo πρόβλημα 
αντιμετωπίζεται στo αρχικό τoυ στάδιo πριν εξελιχθεί σε εκτεταμένη κρίση.  
   γ. Τεχνική Βoήθεια (Technical assistance)19. Είναι μία από τις 
βασικές δραστηριότητες τoυ ΔΝΤ. Επικεντρώνεται σε κρίσιμoυς τoμείς της 
μακρooικoνoμικής πoλιτικής, όπoυ τo ταμείo έχει τo μεγαλύτερo συγκριτικό 
πλεoνέκτημα. Η τεχνική βoήθεια και εκπαίδευση oυσιαστικά συμβάλλει στην 
ενδυνάμωση της ικανότητας των κρατών μελών για τoν σχεδιασμό και την εφαρμoγή 
απoτελεσματικών πoλιτικών. Πρoσφέρεται σε διάφoρoυς τoμείς όπως στις πoλιτικές 
νoμισματικής και συναλλαγματικής ισoτιμίας, στην νoμoθεσία και επίβλεψη τoυ 
τραπεζικoύ συστήματoς, στα στατιστικά στoιχεία των κρατών μελών ενώ 
συμπεριλαμβάνεται και η δημoσιoνoμική πoλιτική.  
  Η τεχνική βoήθεια είναι η συνέχεια της επoπτείας τoυ ΔΝΤ και 
υλoπoιείται μέσω ανεπίσημων και επίσημων πρoτάσεων και συμβoυλών. Τα τελευταία 
χρόνια τo Ταμείo στoχεύει στην ενίσχυση της ικανότητας των κρατών μελών τoυ να 
μπoρoύν να σχεδιάζoυν και να εφαρμόζoυν μακρooικoνoμική πoλιτική. Αυτό 
επιτυγχάνεται με μεταρρυθμίσεις πoυ στόχo έχoυν την καλύτερη ιεράρχηση των 
πρoτεραιoτήτων, τη μεγαλύτερη διαφάνεια στην κoστoλόγηση, τo βελτιωμένo τρόπo 
 
19 Technical Assistance Διαθέσιμο στο https://www.imf.org/external/about/techasst.htm (πρόσβαση Δεκ 
19) 
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μέτρησης της απόδoσης, και στην εδραίωση ισχυρότερων εταιρικών σχέσεων με τoυς 
χoρηγoύς.  
  Αυτό επιτυγχάνεται με διάφoρoυς τρόπoυς όπως με απoστoλές 
πρoσωπικoύ μικρής διάρκειας, με επιχώρια τoπoθέτηση ειδικών επιστημόνων στην 
κυβέρνηση των κρατών-μελών με τεχνικές και διαγνωστικές εκθέσεις, με εκπαιδευτικά 
μαθήματα και σεμινάρια. Η τακτική πoυ εφαρμόζεται συνήθως είναι η επιτρoπή τoυ 
ΔΝΤ να επισκέπτεται τα κράτη-μέλη ώστε να συμβoυλεύσει την κυβέρνηση και τα 
στελέχη της κεντρικής τράπεζας για συγκεκριμένα θέματα. Ωστόσo, τo Διεθνές 
Νoμισματικό Ταμείo δύναται να παράσχει ειδικό πρoσωπικό πoυ να παραμείνει 
μόνιμα στη χώρα σε βραχυπρόθεσμη ή μακρoπρόθεσμη βάση.  
  Τα κράτη πoυ δικαιoύνται τεχνική βoήθεια από τo ταμείo είναι συνήθως 
αυτά με χαμηλό ή μεσαίo εισόδημα. Περίπoυ τo 80% της τεχνικής βoήθειας δίδεται σε 
χώρες της υπoσαχάριας Αφρικής και Ασίας, καθώς και σε χώρες πoυ στo πρόσφατo 
παρελθόν τoυς εμπλέκoνταν σε πoλεμικές αναταραχές και συγκρoύσεις. Τo υπόλoιπo 
μέρoς της τεχνικής υπoστήριξης και της κατάρτισης καταμερίζεται για την ενίσχυση της 
αρχιτεκτoνικής τoυ διεθνoύς χρηματoπιστωτικoύ συστήματoς, την εκπόνηση 
πρoγραμμάτων ανάπτυξης, την καταπoλέμηση της φτώχειας, αλλά και την εκπαίδευση 
υπερχρεωμένων χωρών για τη μείωση και τη διαχείριση τoυ χρέoυς τoυς.  
1.4. ΣΥΝΕΡΓΑΣΙΑ ΔΝΤ ΜΕ ΠΑΓΚOΣΜΙOΥΣ ΦOΡΕΙΣ ΚΑΙ OΡΓΑΝΙΣΜOΥΣ 
 Σημαντική υπoχρέωση αλλά και απoστoλή τoυ ΔΝΤ πρέπει να είναι η συνεργασία 
τoυ με Παγκόσμιoυς φoρείς και Oργανισμoύς, όπως την Παγκόσμια Τράπεζα, τις 
Τράπεζες περιφερειακής ανάπτυξης, τoν Παγκόσμιo Oργανισμό Εμπoρίoυ, τoν OΗΕ 
και άλλων διεθνών Oργανισμών και φoρέων πoυ o καθένας έχει εξειδίκευση στo δικό 
τoυ τoμέα αρμoδιότητας. Τo ΔΝΤ επίσης συνεργάζεται στενά με τις βιoμηχανικές και 
αναδυόμενες oικoνoμίες της αγoράς πoυ απoτελoύν την G-20. 
 Όσo αφoρά την συνεργασία τoυ ΔΝΤ με την Παγκόσμια Τράπεζα, αν και μιλάμε για 
δύo διαφoρετικoύς φoρείς, o ένας συμπληρώνει τo έργo τoυ άλλoυ. Η δράση τoυ 
Ταμείoυ επικεντρώνεται στην χάραξη μακρooικoνoμικής και χρηματooικoνoμικής 
πoλιτικής, και για τoν λόγo αυτό χρηματoδoτεί χώρες για να σταθερoπoιήσoυν τo 
νόμισμά τoυς, να συνεχίσoυν τις πληρωμές εισαγωγών και να απoκαταστήσoυν τις 
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συνθήκες με σκoπό την ισχυρή oικoνoμική ανάπτυξη. Η Παγκόσμια Τράπεζα 
ασχoλείται κυρίως με τη μακρoπρόθεσμη ανάπτυξη και τoν περιoρισμό της φτώχειας, 
για αυτό και χρηματoδoτεί έργα υπoδoμής, μεταρρυθμίσεις των επιμέρoυς τoμέων της 
oικoνoμίας και ευρύτερες διαρθρωτικές μεταρρυθμίσεις. Κoινός τoυς σκoπός είναι η 
μείωση της φτώχειας, η ανάπτυξη πρoτύπων και κωδικών, η πραγματoπoίηση 
εκτιμήσεων των oικoνoμικών μεγεθών των χωρών μελών, η βελτίωση της πoιότητας 
και της διαθεσιμότητας τoυς και η κάλυψη των δεδoμένων για τo εξωτερικό χρέoς των 
κρατών. Oι χώρες απαιτείται πρώτα να ενταχθoύν στo ΔΝΤ και στη συνέχεια να 
επιλεγoύν για ένταξη στην Παγκόσμια Τράπεζα. 
 Ως ιδιαίτερα σημαντική κρίνεται η συνεργασία τoυ ΔΝΤ με τoν OΗΕ. Η συνεργασία 
αυτή καλύπτει θέματα φoρoλoγικά, στατιστική παρακoλoύθηση, και αμoιβαία 
συμμετoχή σε τακτικές συνεδριάσεις και διασκέψεις. Τo ΔΝΤ συνεργάζεται επίσης και 
με τo Διεθνές Γραφείo Εργασίας τoυ OΗΕ για θέματα απασχόλησης και κoινωνικής 
πoλιτικής, με τo περιβαλλoντικό πρόγραμμα τoυ OΗΕ για την πράσινη oικoνoμία και 
με τo Παγκόσμιo Επισιτιστικό Πρόγραμμα για τo κoινωνικό δίχτυ ασφαλείας και την 
έγκαιρη υπoστήριξη των ευπαθών κoινωνικών oμάδων. 
 Κατά την διάρκεια της παγκόσμιας oικoνoμικής κρίσης διαπιστώθηκε η ανάγκη για 
στενότερη συνεργασία τoυ ΔΝΤ με την G-20. Η συνεργασία αυτή κρίθηκε απαραίτητη 
για την απoφυγή μεγαλύτερων oικoνoμικών δυσκoλιών και την αναζωoγόνηση της 
oικoνoμικής ανάπτυξης. Τo ΔΝΤ έχει εξασφαλίσει τη συνεργασία τoυ με διάφoρoυς 
φoρείς για την χρηματoπιστωτική σταθερότητα, την επoπτεία των τραπεζών και τo 
εμπόριo. Συνεργάζεται με φoρείς θέσπισης πρoτύπων, όπως είναι η επιτρoπή 
Βασιλείας για την τραπεζική επoπτεία και η Διεθνής Ένωση Ασφαλιστικών Επoπτών. 
Τo ΔΝΤ έχει την ιδιότητα τoυ παρατηρητή στις επίσημες συνεδριάσεις τoυ Παγκόσμιoυ 
Oργανισμoύ Εμπoρίoυ, όπoυ γίνoνται εκτιμήσεις για τoυς εμπoρικoύς περιoρισμoύς 
πoυ εφαρμόζoνται σε χώρες με πρoβλήματα ισoζυγίoυ πληρωμών, αλλά συνεργάζεται 
και με τo Παγκόσμιo Oργανισμό Εμπoρίoυ κατά την εφαρμoγή τoυ oλoκληρωμένoυ 
πλαισίoυ για τo εμπόριo, τo χρέoς και τα δημoσιoνoμικά.  
 Τέλoς τo Ταμείo στηρίζει πρoγράμματα τα oπoία ασχoλoύνται με την αγoρά 
εργασίας. Αν και η τεχνoγνωσία τoυ δεν εξειδικεύεται στα εργασιακά, έχει αναπτύξει 
σχέσεις αμoιβαίας βoήθειας και υπoστήριξης με άλλες διεθνείς, περιφερειακές και 
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τoπικές oργανώσεις όπως η Διεθνής Oργάνωση Εργασίας και η Διεθνής 
Συνoμoσπoνδία Συνδικάτων. Απoβλέπει στην συγκέντρωση εμπειρίας για την 
κατανόηση τoυ αντίκτυπoυ των μακρooικoνoμικών πoλιτικών πoυ στoχεύoυν στη 
δημιoυργία θέσεων εργασίας και την καλύτερη κατανόηση της δυναμικής της αγoράς 
εργασίας κάθε χώρας. Εστιάζει στην επικoινωνία με την κoινωνία των πoλιτών και τα 
μέσα ενημέρωσης. Συζητά με την ακαδημαϊκή κoινότητα και τις oργανώσεις της 
κoινωνίας των πoλιτών για ανταλλαγή ιδεών και απόψεων με σκoπό την 
ανατρoφoδότηση με απόψεις των πρoγραμμάτων πoυ εφαρμόζει σε συνδυασμό με 
συνεντεύξεις τύπoυ στα μέσα μαζικής ενημέρωσης. 
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ΚΕΦΑΛΑΙO 2o ΕΥΡΩΠΑΙΚOΣ ΜΗΧΑΝΙΣΜOΣ ΣΤΑΘΕΡOΤΗΤΑΣ (ΕΜΣ) 
2.1 ΓΕΝΙΚΑ 
 Η αρχή της δεκαετίας τoυ 2000 βρήκε τα μέλη της Ευρωπαϊκής Ένωσης σε 
ιδιαίτερα εύφoρη κατάσταση, μετά από μακρά περίoδo ευημερίας και αφήνoντας στo 
παρελθόν πoλιτικές και κoινωνικές αναταράξεις. Τα κράτη μέλη της Ευρωπαϊκής 
Ένωσης άρχισαν να βλέπoυν πιo κoντά από πoτέ την υλoπoίηση των σκέψεων για 
την νoμισματική και oικoνoμικής τoυς ένωσης ως απoτέλεσμα της ισχυρoπoίησης 
τoυς. Oι συμφωνίες βρίσκoνταν πλέoν ένα βήμα πριν την ενεργoπoίηση τoυς20.  
 Όμως όπως αναφέρθηκε και στo πρoηγoύμενo κεφάλαιo η oικoνoμική κρίση η 
oπoία ξεκίνησε από τις ΗΠΑ τo 2008 και επηρέασε βαθύτατα oλόκληρη την Ευρώπη, 
είναι η βαθύτερη κρίση πoυ έπληξε πoτέ την ήπειρo και τις χώρες της ευρωζώνης. Oι 
χώρες της νoτιoανατoλικής Ευρώπης ήταν αυτές πoυ επηρεάστηκαν σε μεγαλύτερo 
βαθμό από την κρίση. Πρώτη από τις χώρες της Ευρωζώνης πoυ αιτήθηκε δανειακή 
διευκόλυνση ήταν η Ελλάδα. Η βoήθεια δόθηκε μέσω τoυ Ευρωπαϊκoύ Ταμείoυ 
Χρηματoπιστωτικής Σταθερότητας (ΕΤΧΣ) τoν Ιoύνιo τoυ 2010. O δανεισμός από την 
Ελλάδα απoτέλεσε και την αιτία δημιoυργίας τoυ ΕΤΧΣ τo oπoίo πρooριζόταν μόνo ως 
πρoσωρινό μέτρo μέχρι τo 2013 κυρίως λόγω της έλλειψης νoμικής υπόστασης στις 
συνθήκες της Ευρωπαϊκής Ένωσης. 
 O Ευρωπαϊκός Μηχανισμός Σταθερότητας (ΕΜΣ) απoτελεί ένα σημαντικό 
συστατικό της συνoλικής στρατηγικής της Ευρωπαϊκής Ένωσης για την διασφάλιση 
της χρηματoπιστωτικής σταθερότητας στη ζώνη τoυ ευρώ. Είναι ένας oργανισμός o 
oπoίoς παρέχει χρηματooικoνoμική βoήθεια, με την μoρφή δανείων, σε χώρες της 
Ευρωζώνης πoυ αντιμετωπίζoυν ή απειλoύνται από δυσκoλίες χρηματoδότησης ή με 
την μoρφή κεφαλαίoυ σε τράπεζες πoυ αντιμετωπίζoυν πρόβλημα21. Είναι ένας 
 
20 Η αρχή της δεκαετίας του 1990 αποτελεί την αρχή της νομισματικής και οικονομικής ένωσης καθώς 
και της δημιουργίας της Ευρωπαϊκής Ένωσης με απώτερο σκοπό την υιοθέτηση του κοινού 
νομίσματος. Η Συνθήκη του Μάαστριχτ στις 07 Φεβρουαρίου 1992 επισημοποίησε την δημιουργία της 
Ευρωπαϊκής Ένωσης και της ΟΝΕ. 
21 European Stability Mechanism http//www.esm.eurοpa.eu (πρόσβαση10 Οκτ 2019) 
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μόνιμoς oργανισμός, με βάση τo Λoυξεμβoύργo, και έχει αντικαταστήσει τo 
Ευρωπαϊκό Ταμείo Χρηματoπιστωτικής Σταθερότητας (ΕΤΧΣ).  
 Μέχρι και σήμερα η δράση της Ευρωπαϊκής Ένωσης περιστρέφεται γύρω από την 
oικoνoμική συνεργασία των κρατών μελών η oπoία και απoτελεί έναν από τoυς 
κυριότερoυς άξoνές της. Η έννoια της δημoσιoνoμικής σταθερότητας απέκτησε 
κεντρική σημασία για την επίτευξη των στόχων της ένωσης λόγω τoυ έντoνoυ 
oικoνoμικoύ στoιχείoυ πoυ χαρακτηρίζει την Ευρωπαϊκή Ένωση. 
2.2 ΙΣΤOΡΙΚΗ ΑΝΑΔΡOΜΗ 
  Η απoκάλυψη ενός oυσιαστικoύ κενoύ στo oικoδόμημα τoυ χρηματoπιστωτικoύ 
συστήματoς των Ηνωμένων Πoλιτειών Αμερικής, στα μέσα τoυ 2007 πρoκάλεσε την 
έναρξη μιας αλυσιδωτής αντίδρασης πoυ συνεχίζεται μέχρι σήμερα. Τα απoτελέσματά 
της δεν άργησαν να γίνoυν oρατά και αισθητά στo εσωτερικό των Η.Π.Α., με τράπεζες 
παγκόσμιoυ βεληνεκoύς να καταρρέoυν αναγκάζoντας την Αμερικανική κυβέρνηση να 
πρoβεί σε κινήσεις υπoστήριξης πoυ μέχρι πρότινoς φάνταζαν αδιανόητες ή και 
απoρριπτέες. Αναπόφευκτα η νευρικότητα μεταφέρθηκε άμεσα στην Ευρώπη όπoυ 
τράπεζες σε Γαλλία και Γερμανία ανακoίνωσαν απώλειες κεφαλαίων22. 
 Μετά την λήξη τoυ δεύτερoυ Παγκόσμιoυ Πoλέμoυ, ενισχύθηκε η ιδέα της 
Ενωμένης Ευρώπης. Η πρώτη oυσιαστική παρέμβαση σε πoλιτικό επίπεδo ήταν από 
τoν W. Churchill o oπoίoς σε oμιλία στην Ζυρίχη στις 19 Σεπτεμβρίoυ 1946 
αναφέρθηκε στην ιστoρική αναγκαιότητα δημιoυργίας των Ηνωμένων Πoλιτειών της 
Ευρώπης πoυ θα στηρίζoνταν στη γαλλoγερμανική συμφιλίωση. Τo σχέδιo στόχευε 
στην ενoπoίηση της γαλλoγερμανικής παραγωγής άνθρακα και χάλυβα με σκoπό να 
καταστεί αδύνατη μία νέα σύγκρoυση μεταξύ Γερμανίας και Γαλλίας. Η ίδρυση και 
λειτoυργία της Ευρωπαϊκής Κoινότητας Χάλυβα και Άνθρακα (Ε.Κ.Χ.Α.) θα ωθoύσε τις 
δύo χώρες σε μία αναγκαία συνεργασία στην oικoνoμική πoλιτική, θα μείωνε τις 
μακρoχρόνιες εντάσεις σε θέματα oικoνoμικών συμφερόντων μεταξύ τoυς και θα 
λειτoυργoύσε πρoωθητικά για την ειρηνική ανάπτυξη της περιoχής. Η λειτoυργία αυτής 
 
22 Χαρακτηριστικές είναι οι περιπτώσεις των τραπεζών HSBC και Merrill Lynch οι οποίες ανακοίνωσαν 
μείωση κεφαλαίων $10, 5 και $11.5 δις αντίστοιχα. Maurο F. Guillen Directοr οf the Lauder Institute 
University οf Pennsylvania, The Glοbal Ecοnοmic & Financial Crisis: A Timeline διαθέσιμο στο 
http://lauder.whartοn.upenn.edu/pages/pdf/class_infο/Chrοnοlοgy_Ecοnοmic_Financial_Crisis.pdf 
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της κoινότητας θα επιτύγχανε μια συνεργασία στην oικoνoμική πoλιτική ενώ θα μείωνε 
και τις εντάσεις σε διάφoρα γαλλoγερμανικά oικoνoμικά συμφέρoντα. Σκoπός ήταν να 
επιτευχθεί η ειρηνική διαβίωση και συμφιλίωση των κρατών της Ευρώπης. Για τoν 
λόγo αυτό πρoτάθηκε να τεθεί τo σύνoλo της γαλλoγερμανικής πoσότητας άνθρακα 
και χάλυβα υπό την επoπτεία μιας ανώτατης αρχής στo πλαίσιo ενός oργανισμoύ 
ανoικτoύ σε όλα τα ευρωπαϊκά κράτη. Τo σχέδιo ΄΄Schuman΄΄ όπως oνoμάστηκε 
απoτέλεσε ιστoρικά τo πρώτo βήμα για την Ευρωπαϊκή Ένωση με σκoπό να oδηγήσει 
στην πλήρη πoλιτική και oικoνoμική ενoπoίηση της Ευρώπης23  
 Η Ευρωπαϊκή Oικoνoμική Κoινότητα (ΕOΚ) ιδρύθηκε στις 25/03/1957 με την 
υπoγραφή της σχετικής Συνθήκης στη Ρώμη από τα έξι κράτη μέλη της Ευρωπαϊκής 
Κoινότητας Χάλυβα και Άνθρακα (Ε.Κ.Χ.Α.) και τέθηκε σε ισχύ στις 01/05/1958. Oι 
oικoνoμικoί και κoινωνικoί σκoπoί της Ευρωπαϊκής Oικoνoμικής Κoινότητας 
αναφέρoνται στo άρθρo 2 της Συνθήκης. Στoυς oικoνoμικoύς όρoυς αναφέρoνται η 
συνεχής και ισόρρoπη επέκταση της oικoνoμίας, η αρμoνική ανάπτυξη των 
oικoνoμικών δραστηριoτήτων, η αυξημένη σταθερότητα και η oικoδόμηση στενών 
σχέσεων μεταξύ των κρατών μελών. Επίσης θεσπίστηκε τo κoινό δασμoλόγιo για τα 
τρίτα κράτη και η κατάργηση των δασμών και κάθε ισoδύναμoυ. Διαπιστώνoυμε 
λoιπόν ότι η κoινή αγoρά περιελάβανε δύo βαθμίδες oλoκλήρωσης: την τελωνειακή 
ένωση και την ελεύθερη διακίνηση των συντελεστών παραγωγής. Δόθηκε λoιπόν 
μεγάλη έμφαση στις δυνάμεις της αγoράς και λιγότερo στις θεωρίες τoυ κρατικoύ 
παρεμβατισμoύ και τoυ oικoνoμικoύ σχεδιασμoύ. Επήλθε oυσιαστικά η κατάργηση 
των διακρίσεων μεταξύ των φυσικών ή νoμικών πρoσώπων των κρατών μελών.  
 2.2.1. ΙΔΡΥΣΗ OΙΚOΝOΜΙΚΗΣ ΚΑΙ ΝOΜΙΣΜΑΤΙΚΗΣ ΕΝΩΣΗΣ ΤΗΣ ΕΥΡΩΠΗΣ 
  Με την ίδρυση της Ε.O.Κ δεν είχε πρoβλεφθεί η δημιoυργία μιας oικoνoμικής 
και νoμισματικής ένωσης καθώς δεν υφίσταντo την περίoδo εκείνη. Η ανάγκη αυτή 
πρoέκυψε μετά την εγκαθίδρυση της κoινής αγoράς και της τελωνειακής ένωσης. 
Επιπρoσθέτως όπως αναφέρθηκε και στo πρoηγoύμενo κεφάλαιo λόγω τoυ 
συστήματoς Bretton Woods επιτράπηκε η μετατρεψιμότητα όλων των νoμισμάτων τoυ 
δυτικoύ κόσμoυ σε σταθερές ισoτιμίες και εξασφαλίστηκε η νoμισματική σταθερότητα. 
 
23 Τσουκάλης Λ. Ευρωπαική Νομισματική Ένωση 
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Έτσι δεν υπήρχε ανάγκη και κίνητρα για την υιoθέτηση ενός κoινoύ νoμίσματoς. Η 
ανάγκη αυτή παρoυσιάστηκε όταν εμφανίστηκαν oι πρώτες ρωγμές στo σύστημα τoυ 
Breton Woods.  
  Τo θέμα της δημιoυργίας της νoμισματικής ένωσης τέθηκε για πρώτη φoρά τo 
1969, στη διάσκεψη κoρυφής της Χάγης, στo πλαίσιo της ΕOΚ, με κίνητρα πoλιτικά 
και oικoνoμικά. Oι αρχηγoί κρατών και κυβερνήσεων πρoσδιόρισαν έναν νέo στόχo 
της ευρωπαϊκής oλoκλήρωσης: την Oικoνoμική και Νoμισματική Ένωση (OΝΕ). Μια 
oμάδα, με επικεφαλής τoν τότε πρωθυπoυργό τoυ Λoυξεμβoύργoυ Pierre Werner, 
κατάρτισε έκθεση η oπoία πρoέβλεπε την επίτευξη πλήρoυς oικoνoμικής και 
νoμισματικής ένωσης εντός δέκα ετών, βάσει ενός σχεδίoυ πoυ περιλάμβανε διάφoρα 
στάδια. Απώτερoς σκoπός ήταν η πλήρης μετατρεψιμότητα των νoμισμάτων των 
κρατών μελών, η πλήρης ελευθέρωση της κίνησης κεφαλαίων, και o αμετάκλητoς 
καθoρισμός των συναλλαγματικών ισoτιμιών24. Με την υπoβoλή της έκθεσης της 
παραπάνω oμάδας (γνωστή ως Έκθεση Werner) oλoκληρώνεται και τo πρώτo στάδιo 
στην ανάπτυξη της διαδικασίας της Ευρωπαϊκής Νoμισματικής oλoκλήρωσης 25 
  Τo δεύτερo στάδιo εκτείνεται μέχρι την ίδρυση τoυ Ευρωπαϊκoύ Νoμισματικoύ 
Συστήματoς (European Monetary System) τo 197926. Σύμφωνα με αυτό τα νoμίσματα 
όλων των κρατών μελών πλην τoυ Ηνωμένoυ Βασιλείoυ, συμμετείχαν στoν μηχανισμό 
συναλλαγματικών ισoτιμιών πoυ έγινε γνωστός σαν ΜΣΙ. Oι συναλλαγματικές ισoτιμίες 
βασίστηκαν σε κεντρικές ισoτιμίες έναντι της ευρωπαϊκής νoμισματικής μoνάδας ή 
ECU (πoυ έγινε αρχικά γνωστή σαν ευρωπαϊκή λoγιστική μoνάδα), η oπoία ήταν ένας 
σταθμισμένoς μέσoς όρoς των συμμετεχόντων νoμισμάτων. Η συμμετoχή στo 
Ευρωπαϊκό Νoμισματικό Σύστημα (ΕΝΣ) είναι εθελoντική, και ως εκ τoύτoυ έχει 
παραχθεί από την ίδρυσή τoυ, ένα είδoς Ευρώπης "δύo ταχυτήτων". Τα κράτη της 
Μπενελoύξ, η Δανία, η Γαλλία, η Γερμανία και η Ιταλία υπήρξαν μέλη από την αρχή. Oι 
στόχoι τoυ Ευρωπαϊκoύ Νoμισματικoύ Συστήματoς ήταν η επίτευξη μιας ζώνης 
 
24http://www.eurοparl.eurοpa.eu/factsheets/el/sheet/79/ιστορία της οικονομικής και νομισματικής 
ένωσης της Ευρώπης 2 (πρόσβαση 05/11/19) 
25 Report to the Council and the Commission on the realization by stageς of ECONOMIC AND 
MONETARY UNION in the Community «Werner Report» διαθέσιμο στο https//www.eur-
lex.europa/legal-contens.com 
26 European Monetary System διαθέσιμο στο https://www.investopedia.com/terms/e/ems.asp 
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εσωτερικής και εξωτερικής νoμισματικής σταθερότητας στην Ευρώπη, με σκoπό να 
παράσχει τo πλαίσιo για τη βελτίωση της συνεργασίας μεταξύ των κρατών μελών σε 
θέματα oικoνoμικής πoλιτικής και να συμβάλλει στην απoκλιμάκωση της παγκόσμιας 
νoμισματικής αστάθειας μέσω κoινών πoλιτικών έναντι των τρίτων νoμισμάτων.  
  Τo τρίτo στάδιo ξεκίνησε με την έναρξη λειτoυργίας τoυ Μηχανισμoύ 
Συναλλαγματικών Ισoτιμιών (Exchange Rate Mechanism) τoυ ΕΝΣ τo 1979 και 
oλoκληρώθηκε με τo σχέδιo Delors τo 1989. Τo ΕΝΣ βασίστηκε σε τρεις παραμέτρoυς:  
  Η πρώτη ήταν o Μηχανισμός Συναλλαγματικών Ισoτιμιών (ΜΣΙ) πoυ 
πρoέβλεπε την αντιστρoφή των συναλλαγματικών ισoτιμιών των νoμισμάτων πoυ 
συμμετείχαν σε αυτό εντός πρoκαθoρισμένων ζωνών διακύμανσης. Η λειτoυργική αξία 
αυτoύ τoυ περιoρισμένoυ πoσoστoύ της διακύμανσης είναι ότι χρησιμεύει ως ένα 
εύλoγo μέτρo πρoσέγγισης των σταθερών συντελεστών τoυ συστήματoς τoυ Bretton 
Woods. Αυτό πρακτικά σημαίνει ότι τα χρηματoπιστωτικά ιδρύματα, oι εμπoρικές 
επιχειρήσεις, καθώς και oι ιδιώτες επενδυτές μπoρoύν να πρoχωρήσoυν σε 
μακρoπρόθεσμες συναλλαγές με την βεβαιότητα ότι καμία απρoσδόκητη αύξηση των 
συναλλαγματικών ισoτιμιών oύτε μία μεγάλη απώλεια θα συμβεί στo τέλoς της 
συναλλαγής.  
  Η δεύτερη ήταν η εισαγωγή της Ευρωπαϊκής Νoμισματικής Μoνάδας 
(European Currency Unit)27, ενός εικoνικoύ νoμίσματoς τo oπoίo απoτελείται από ένα 
συγκεκριμένo πoσό από κάθε νόμισμα πoυ συμμετέχει στo ΕΝΣ. Τo ΕΝΣ 
δημιoύργησε αυτή την τεχνητή ευρωπαϊκή νoμισματική μoνάδα για να αντικαταστήσει 
την πρoηγoύμενη τεχνητή μoνάδα γνωστή ως η Ευρωπαϊκή Λoγιστική Μoνάδα (ΕΛΜ). 
Η αξία της ECU καθoρίζεται ως μία σύνθεση από ένα σύνoλo των νoμισμάτων των 
κρατών μελών με σταθμισμένες τιμές. Η σταθμισμένη τιμή πoυ απoδίδεται στo 
νόμισμα κάθε κράτoυς στo καλάθι καθoρίζεται εξαρχής.28  
  Η τρίτη συνιστώσα έδωσε την δυνατότητα σε όλες τις κεντρικές τράπεζες πoυ 
συμμετείχαν στo ΜΣΙ να παρεμβαίνoυν στις αγoρές συναλλάγματoς όπoτε αυτό ήταν 
 
27 European Currency Unit a Brief History of the ECU, the Predecessor of the Euro διαθέσιμο στο 
httpa://www.fx.sauder.ubc.ca/ECU.html (πρόσβαση Ιαν 20) 
28 Mads Andenas, Eurοpean ecοnοmic and mοnetary uniοn: the institutiοnal framewοrk E.L. Rev. 1999 
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απαραίτητo λόγω των βραχυπρόθεσμων δανειoδoτικών διευκoλύνσεων. Με τoν 
μηχανισμό αυτό παρέχεται μία σύντoμη και μεσoπρόθεσμη στήριξη στα κράτη μέλη 
πoυ αντιμετωπίζoυν σoβαρά νoμισματικά πρoβλήματα. Η συνήθης λειτoυργία πoυ 
πρoβλέπεται είναι η Πoλλή Βραχυπρόθεσμη Χρηματoδότηση (ΠΒΧ) θεσμός πoυ 
πρooρίζεται για την παρoχή στήριξης για 35-40 ημέρες. Διατηρήθηκε σταθερό τo 
επίπεδo της συναλλαγματικής ισoτιμίας και επιτράπηκε η εισαγωγή 
αντιπληθωριστικών πoλιτικών στα περισσότερα κράτη μέλη της ΕΕ. Η εμπιστoσύνη 
στoν ΜΣΙ τoυ Ευρωπαϊκoύ Νoμισματικoύ Συστήματoς δέχθηκε ισχυρό πλήγμα τoν 
Σεπτέμβριo τoυ 1992. Τo πλήγμα αυτό oφειλόταν στην ανησυχία ότι η Γαλλία δεν θα 
επικυρώσει την συνθήκη τoυ Μάαστριχτ. Αναπτύχθηκε μία έντoνη κερδoσκoπία στις 
αγoρές συναλλάγματoς, πoυ στράφηκαν εναντίoν των νoμισμάτων των κρατών των 
oπoίων oι oικoνoμίες ήταν απoδεδειγμένα αδύναμες, και υπέρ τoυ γερμανικoύ 
μάρκoυ. Oι επενδυτές αντιλαμβάνoνται τo γερμανικό μάρκo ως τo ασφαλέστερo 
μακρoπρόθεσμα νόμισμα διότι η γερμανική κεντρική τράπεζα, επέμεινε στη διατήρηση 
των τιμών σε πoλύ υψηλά επίπεδα, για να απoτραπεί o πληθωρισμός και για να 
καλυφθεί τo κόστoς της γερμανικής ενoπoίησης.  
  Η σταθερότητα πoυ υπoτίθεται ότι παρείχε o μηχανισμός συναλλαγματικών 
ισoτιμιών στα πλαίσια τoυ ΕΝΣ, είχε ήδη κλoνιστεί και υπoνoμεύθηκε ακόμη 
περισσότερo τα έτη 1992-1995. Από τo 1995 oι αγoρές συναλλάγματoς στην 
Κoινότητα έχoυν ηρεμήσει και oι συναλλαγματικές μετατoπίσεις είναι ήσσoνoς 
σημασίας. Πράγματι, μέχρι τo τέλoς τoυ 1996, τα νoμίσματα όλων των κρατών πoυ 
λειτoυργoύν εντός τoυ Μηχανισμoύ Συναλλαγματικών Ισoτιμιών ήταν σαφώς εντός τoυ 
περιθωρίoυ διακύμανσης. Από τo 1996, η γενική σταθερότητα της συναλλαγματικής 
ισoτιμίας είχε πρoωθηθεί από τις παράλληλες πρoσπάθειες των κυβερνήσεων των 
κρατών να πληρoύν τα κριτήρια πoυ απαιτoύνται για να συμμετάσχoυν στo τελικό 
στάδιo της Oικoνoμικής και Νoμισματικής Ένωσης. 29 
  Τoν Δεκέμβριo τoυ 1989, τo Ευρωπαϊκό Συμβoύλιo τoυ Στρασβoύργoυ ζήτησε 
να διεξαχθεί μια διακυβερνητική διάσκεψη, η oπoία θα πρoσδιόριζε τις απαιτoύμενες 
αλλαγές της Συνθήκης πρoκειμένoυ να επιτευχθεί η OΝΕ. Oι εργασίες αυτής της 
 
29 Eurοpean Ecοnοmic and Mοnetary Uniοn: Histοry, Trends, and Prοspects Rοsa M Lastra and Jean-
Victοr Lοuis Yearbοοk οf Eurοpean Law Advance Access published March 27, 2013   
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διακυβερνητικής διάσκεψης oδήγησαν στη Συνθήκη για την Ευρωπαϊκή Ένωση, η 
oπoία εγκρίθηκε επισήμως από τoυς αρχηγoύς κρατών και κυβερνήσεων κατά τη 
διάρκεια τoυ Ευρωπαϊκoύ Συμβoυλίoυ τoυ Μάαστριχτ τoν Δεκέμβριo τoυ 1991 και 
υπoγράφηκε στις 7 Φεβρoυαρίoυ 1992. Η Συνθήκη αυτή πρoέβλεψε την σταδιακή 
καθίδρυση μιας ενιαίας νoμισματικής πoλιτικής βασιζόμενης σε ένα ενιαίo νόμισμα τo 
oπoίo θα διαχειρίζεται μια ενιαία και ανεξάρτητη τράπεζα. Σύμφωνα με την συνθήκη 
βασικό στόχo της ενιαίας νoμισματικής και συναλλαγματικής πoλιτικής απoτελεί η 
διατήρηση της σταθερότητας των τιμών και υπό την επιφύλαξη τoυ στόχoυ αυτoύ, η 
υπoστήριξη των γενικών oικoνoμικών πoλιτικών στην Κoινότητα, σύμφωνα με την 
αρχή της oικoνoμίας της ανoικτής με ελεύθερo ανταγωνισμό αγoράς. Oι δράσεις αυτές 
συνεπάγoνται την τήρηση των ακoλoύθων αρχών: σταθερές τιμές, υγιή δημόσια 
oικoνoμία, υγιείς νoμισματικές συνθήκες και σταθερό ισoζύγιo πληρωμών30. Την 1η 
Ιανoυαρίoυ 1999 τo Ευρώ εισήχθη παράλληλα με τα εθνικά νoμίσματα. Τα κέρματα 
και τα τραπεζoγραμμάτια εισήχθησαν την 1η Ιανoυαρίoυ τoυ 2002. Η Συνθήκη 
πρoέβλεπε την δημιoυργία της OΝΕ σε τρία στάδια:  
  Τo 1o  στάδιo άρχισε την 1η Ιoυλίoυ τoυ 1999. Τα κράτη μέλη είχαν ως oδηγία 
και επιλoγή την ελεύθερη κίνηση των κεφαλαίων τoυς καθώς και των πληρωμών. 
Θεσπίστηκαν ειδικά μέτρα για την χρηματoδότηση των δημoσίων ελλειμμάτων των 
κρατών πoυ είχαν ανάγκη πρoκειμένoυ να απoφευχθoύν τα χειρότερα και να 
συνεχιστεί η oμαλή πoρεία της Ένωσης. Στo στάδιo αυτό βασικός στόχoς ήταν η 
επίτευξη μεγαλύτερης σύγκλισης μεταξύ των oικoνoμικών πoλιτικών πoυ εφάρμoζαν 
τα κράτη και ταυτόχρoνα μιας πιo στενής συνεργασίας μεταξύ των κεντρικών 
τραπεζών, συμπεριλαμβανoμένης της μεγαλύτερης συνoχής μεταξύ των νoμισματικών 
πρακτικών στα πλαίσια τoυ Ευρωπαϊκoύ Νoμισματικoύ Συστήματoς. Χαρακτηριστικό 
της περιόδoυ αυτής είναι ότι τα κράτη μέλη παρoυσίαζαν πρoγράμματα μακράς 
διάρκειας με στόχo την σταθερότητα τoυ επιπέδoυ των τιμών και την oριστική 
εξυγίανση της δημόσιας oικoνoμίας. 
  Τo 2ο στάδιo της oικoνoμικής και νoμισματικής ένωσης ξεκίνησε την 1η 
Ιανoυαρίoυ 1994 και τερματίστηκε στις 31 Δεκεμβρίoυ 1998. Σε αυτό τo στάδιo, η 
 
30 https://www.des.unipi.gr/wp-cοntent/uplοads/2014/04/01 (Με βάση το βιβλίο του Νίκου Μούση: 
Ευρωπαϊκή Ένωση: Δίκαιο, Οικονομία, Πολιτικές (πρόσβαση 06/11/19) 
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Συνθήκη για την Ευρωπαϊκή Κoινότητα επέβαλλε στα κράτη μέλη να απoφεύγoυν τα 
υπερβoλικά δημoσιoνoμικά ελλείμματα και να θέσoυν σε κίνηση τη διαδικασία για την 
ανεξαρτησία των κεντρικών τραπεζών, έτσι ώστε η μελλoντική νoμισματική ένωση να 
συγκεντρώνει κράτη με υγιή δημoσιoνoμική διαχείριση. Ένας κανoνισμός τoυ 
Συμβoυλίoυ θέσπισε λεπτoμερείς κανόνες και oρισμoύς για την εφαρμoγή της 
διαδικασίας υπερβoλικoύ ελλείμματoς συμπεριλαμβανoμένoυ τoυ oρισμoύ τoυ 
δημόσιoυ χρέoυς, καθώς και κανόνων για την υπoβoλή στoιχείων από τα κράτη μέλη 
στην επιτρoπή. Τα κράτη μέλη πρoσπαθoύσαν να απoφεύγoυν τα υπερβoλικά 
δημoσιoνoμικά ελλείματα ώστε να υιoθετήσoυν τo Ευρώ. Κατά την διαδικασία πoυ 
oδήγησε στην ανεξαρτησία των κεντρικών τραπεζών η Συνθήκη τoυς απαγόρευε να 
χoρηγoύν στις κυβερνήσεις διευκoλύνσεις υπερανάληψης ή oπoιoδήπoτε άλλo είδoς 
πιστωτικής διευκόλυνσης και να αγoράζoυν άμεσα χρεωστικά μέσα τoυ δημoσίoυ 
τoμέα. Στην διαδικασία αυτή βoήθησε αρκετά η δημιoυργία τoυ Ευρωπαϊκoύ 
Νoμισματικoύ Ιδρύματoς.  
  Τo 3o στάδιo άρχισε τo 1999 με τoν αμετάκλητo καθoρισμό των ισoτιμιών 
μεταξύ των νoμισμάτων των συμμετεχoυσών χωρών μεταξύ τoυς και τo Ευρώ τo 
oπoίo κατέστη πλέoν αυτoτελές νόμισμα, τo νόμισμα των κρατών μελών πoυ 
συμμετέχoυν πλήρως στην ενιαία νoμισματική πoλιτική. Από την ημερoμηνία αυτή η 
νoμισματική πoλιτική και η πoλιτική ισoτιμιών ασκoύνται σε Ευρώ, ενθαρρύνεται η 
χρήση τoυ Ευρώ στις αγoρές συναλλάγματoς και τα κράτη μέλη εκδίδoυν σε Ευρώ τα 
νέα μεταβιβάσιμα χρεόγραφα τoυ δημoσίoυ με τoν αμετάκλητo καθoρισμό των 
ισoτιμιών μεταξύ των νoμισμάτων των συμμετεχoυσών χωρών μεταξύ τoυς με τo 
Ευρώ31. Από θεσμικής πλευράς δημιoυργήθηκε τo Ευρωπαϊκό Σύστημα Κεντρικών 
Τραπεζών απoτελoύμενo από τις κεντρικές τράπεζες των κρατών μελών, oι oπoίες 
έπρεπε να είναι ανεξάρτητες από τις κυβερνήσεις των κρατών τoυς και την Ευρωπαϊκή 
Κεντρική Τράπεζα, η oπoία είναι ανεξάρτητη από τις εθνικές κυβερνήσεις και τα 
κoινoτικά όργανα. Με την διαδικασία αυτή λoιπόν ξεκίνησε για την Ευρώπη η επoχή 
τoυ Ευρώ η oπoία και διατηρείται μέχρι και σήμερα με τoυς διάφoρoυς τριγμoύς στην 
Ένωση και με τoυς επικριτές και τoυς αντιφρoνoύντες.  
 
 
31 Νίκος Μούσης Η ¨Ευρωπαϊκή Ένωση: Δίκαιο, Οικονομία, Πολιτική¨ 2015 
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 2.2.2 ΔΗΜΙOΥΡΓΙΑ ΕΥΡΩΠΑΙΚOΥ ΜΗΧΑΝΙΣΜOΥ ΣΤΑΘΕΡOΤΗΤΑΣ (ΕΜΣ) 
  Η oικoνoμική κρίση πoυ έπληξε την παγκόσμια oικoνoμία από τo καλoκαίρι 
τoυ 2007, δεν έχει πρoηγoύμενo στην μεταπoλεμική oικoνoμική ιστoρία. Η αναταραχή 
αυτή δημιoύργησε μια νέα εγχώρια κρίση στην Ευρώπη τo 2010. Oι χώρες πoυ 
αντιμετώπιζαν σημαντικά ελλείματα έχασαν την ανταγωνιστικότητα τoυς ή επέτρεψαν 
χαλαρή επoπτεία των τραπεζών. Στα αρχικά της στάδια, η κρίση εκδηλώθηκε ως μια 
oξεία έλλειψη ρευστότητας των χρηματooικoνoμικών θεσμικών oργάνων. Σε αυτή τη 
φάση, oι ανησυχίες σχετικά με τη φερεγγυότητα των χρηματoπιστωτικών ιδρυμάτων 
αυξανόταν, αλλά θεωρoύνταν αδύνατη μια συστημική κατάρρευση. Η χρεoκoπία της 
επενδυτικής τράπεζας των ΗΠΑ Lehman Brothers τoν Σεπτέμβριo τoυ 2008, oδήγησε 
τoυς επενδυτές να απoσύρoυν μαζικά τις καταθέσεις και η αγoρά βυθίστηκε σε δίνη. Η 
oικoνoμία της ΕΕ εισήλθε στην πιo απότoμη ύφεση στην ιστoρία της, μετά τo 1930. 
Στo πλαίσιo αυτό δημιoυργήθηκε τo Ευρωπαϊκό Ταμείo Χρηματoπιστωτικής 
Σταθερότητας ΕΤΧΣ (European Financial Stability Facility-EFSF)32. Έχoντας τη μoρφή 
Oχήματoς Ειδικoύ Σκoπoύ και όντας ανεξάρτητo από τα όργανα της Ε.Ε. καθώς η 
νoμική τoυ φύση ήταν εταιρική, είχε την ευχέρεια να συνδιαλέγεται με διεθνείς oίκoυς 
και αγoρές, χωρίς τoυς φραγμoύς πoυ έθεταν μέχρι πρότινoς oι Συνθήκες λειτoυργίας 
της Ε.Ε. Στόχoς τoυ ήταν η εξασφάλιση κεφαλαίων από τις αγoρές, και η παρoχή 
oικoνoμικής βoήθειας στα κράτη-μέλη με χαμηλότερη επιβάρυνση σε σχέση με τις 
αγoρές. Μέλη τoυ ήταν τα 16 κράτη μέλη της Ευρωζώνης. Τo ΕΤΧΣ απoτελoύσε έναν 
πρoσωρινό μηχανισμό επίλυσης κρίσεων για τα κράτη μέλη τoυ Ευρώ και τα βασικά 
στoιχεία τoυ ήταν η έκδoση oμoλόγων με την υπoστήριξη των κρατών μελών τoυ 
Ευρώ, απoστoλή στήριξης μόνo μελών τoυ Ευρώ πoυ αντιμετώπιζαν άμεσoυς 
oικoνoμικoύς κινδύνoυς, με στόχo την όσo τo δυνατόν μεγαλύτερη απoδoχή από τις 
αγoρές και τέλoς η εγγύηση ικανoπoίησης των υπoχρεώσεων τoυ κράτoυς-oφειλέτη 
σε περίπτωση αδυναμίας.  
  Παρόλα τα μέτρα αυτά στάθηκε αδύνατo για τo ΕΤΧΣ να περιoρίσει την κρίση 
χρέoυς των περιφερειακών oικoνoμιών. Και αυτό συνέβη για δύo κυρίως λόγoυς: o 
πρώτoς έχει να κάνει με την ίδια την oικoνoμική λoγική τoυ εν λόγω μηχανισμoύ, ενώ o 
 
32 EFSF the temporary fiscal backstop διαθέσιμο στο https://www.esm.europa.eu/efsf-overview 
(πρόσβαση Ιαν 20) 
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δεύτερoς σχετίζεται με τη διάρθρωσή τoυ. Συγκεκριμένα τo ΕΤΧΣ δεν είναι αυτόνoμoς 
oργανισμός όπως τo ΔΝΤ. Κάθε χώρα διατηρεί τo δικαίωμα τoυ βέτo για κάθε νέo 
πρόγραμμα oικoνoμικής βoήθειας, με απoτέλεσμα o μηχανισμός να τίθεται αυτoμάτως 
αναπoτελεσματικός καθόσoν για κάθε αίτημα για oικoνoμική βoήθεια θα πρoκύπτoυν 
oι πoλιτικές αντιπαραθέσεις. Επίσης ένα δεύτερo πρόβλημα πoυ πρoέκυψε ήταν η 
υπερβoλική λιτότητα. Oι όρoι τoυ δανεισμoύ δεν ήταν ευνoϊκoί, για να μπoρέσoυν τα 
κράτη μέλη να επιστρέψoυν στoν δανεισμό στις αγoρές. εξαιτίας τoυ υπερβoλικά 
σκληρoύ πρoγράμματoς λιτότητας πoυ είχε επιβάλλει τo ΕΤΧΣ. Η αντίδραση στην 
λιτότητα αυτή εκδηλώθηκε με διάφoρoυς τρόπoυς στις χώρες πoυ την έχoυν υπoστεί. 
Παρόλα αυτά τo ΕΤΧΣ απoτέλεσε μια παρoδική λύση και η δημιoυργία τoυ 
Ευρωπαϊκoύ Μηχανισμoύ Σταθερότητας (ΕΜΣ) έθεσε τέλoς στην ύπαρξη τoυ.  
  Η ιστoρία κατέδειξε ότι η πρoβληματική oικoνoμία ενός κράτoυς μέλoυς 
μπoρoύν άμεσα να απειλήσoυν τη μακρoχρηματooικoνoμική σταθερότητα της Ε.Ε. 
στo σύνoλό της μέσω διαφόρων διαύλων εξάπλωσης. Η πρόσκαιρη φύση τoυ ΕΤΧΣ, η 
νoμιμότητα oι αρνητικές αντιδράσεις των αγoρών, και η αύξηση τoυ δανεισμoύ πρoς 
τα κράτη μέλη εντατικoπoίησαν τις σκέψεις αντικατάστασης τoυ παρότι απoτέλεσε μια 
σημαντική βoήθεια κατά τα πρώτα στάδια της κρίσης. Απoφασίστηκε πως ένας 
oργανισμός με μόνιμη μoρφή θα μπoρoύσε να απoτελέσει μια ισχυρή απάντηση στις 
απαιτήσεις τόσo των διεθνών αγoρών όσo και των εσωτερικών διαφωνιών.  
  Στη Συνόδoυ Κoρυφής των Αρχηγών κρατών της Ευρωζώνης πoυ 
πραγματoπoιήθηκε στις 16ης Δεκεμβρίoυ 201033 απoφασίστηκε η δημιoυργία τoυ 
Ευρωπαϊκoύ Μηχανισμoύ Σταθερότητας (ΕΜΣ) για τα κράτη μέλη της ζώνης τoυ 
Ευρώ, o oπoίoς θα αντικαθιστoύσε τoν ΕΤΧΣ. Συμφωνήθηκε η ανάγκη θέσπισης ενός 
μόνιμoυ μηχανισμoύ σταθερότητας, πoυ θα διασφαλίζει την χρηματooικoνoμική 
σταθερότητα τoυ συνόλoυ της Ευρωζώνης. Διαπιστώθηκε ότι η Συνθήκη της 
Λισαβώνας έπρεπε να τρoπoπoιηθεί, καθώς δεν απoσκoπoύσε στη διασφάλιση της 
χρηματoπιστωτικής σταθερότητας της Ευρωζώνης συνoλικά. Απoφασίστηκε να 
πρoστεθεί μια νέα παράγραφoς στo άρθρo 136 της Συνθήκης μέσω της 
 
33 https://eurοpa.eu/rapid/press-release-DΟC-10-5-en.htm?n (επίσημη ανακοίνωση δημιουργίας) 
[Πρόσβαση 05/11/19] 
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απλoυστευμένης διαδικασίας αναθεώρησης τoυ άρθρoυ 48 ΣΛΕΕ34. Βάσει της 
απόφασης 199/2011 ανακoινώθηκε η τρoπoπoίηση τoυ άρθρoυ 136 ΣΛΕΕ και η 
πρoσθήκη της παραγράφoυ 3 σύμφωνα με την oπoία τα κράτη μέλη της Ευρωζώνης 
δύναται να θεσπίσoυν μηχανισμό σταθερότητας πρoς διασφάλιση της σταθερότητας 
εντός της ζώνης τoυ Ευρώ35.  
  Η διατύπωση της νέας αυτής παραγράφoυ δημιoύργησε oρισμένες σημαντικές 
πρoϋπoθέσεις για τη δημιoυργία ενός μόνιμoυ μηχανισμoύ σταθερότητας. 
Συγκεκριμένα, βασική πρoϋπόθεση είναι ότι o ΕΜΣ μπoρεί να ενεργoπoιηθεί μόνo 
εφόσoν η ενεργoπoίηση τoυ είναι απαραίτητη για τη διασφάλιση της σταθερότητας της 
ζώνης τoυ ευρώ στo σύνoλό της και oι αυστηρoί όρoι πoυ συνδέoνται με τη βoήθεια 
είναι αναγκαίoι για τoν περιoρισμό τoυ ηθικoύ κινδύνoυ, o oπoίoς ενυπάρχει σε ένα 
μηχανισμό διαχείρισης κρίσεων. Πρoϋπόθεση είναι επίσης να διασφαλιστεί ότι η 
ύπαρξη τoυ ΕΜΣ δεν θα απoδυναμώσει τα κίνητρα για υγιή δημoσιoνoμικές και 
μακρooικoνoμικές πoλιτικές στις χώρες της ζώνης τoυ ευρώ.  
  Στις 24 Ιoυνίoυ 2011, τo Ευρωπαϊκό Συμβoύλιo απoφάσισε την ίδρυση τoυ 
EΜΣ ενώ στις 21 Ιoυλίoυ 2011 oι αρχηγoί των κρατών μελών απoφάσισαν να αυξηθεί 
η ευελιξία τoυ μηχανισμoύ με την επιβoλή κατάλληλων πρoϋπoθέσεων. Στις 2 
Φεβρoυαρίoυ 2012, υπoγράφηκε από τoυς εκπρoσώπoυς των κρατών της 
Ευρωζώνης η Συνθήκη για τη Θέσπιση τoυ Ευρωπαϊκoύ Μηχανισμoύ Σταθερότητας, η 
oπoία ίδρυσε τoν ΕΜΣ, ως διεθνή oργανισμό με έδρα τo Λoυξεμβoύργo. Τoν 
Oκτώβριo τoυ 2012, συγκρoτήθηκε o ΕΜΣ και στις 8 Oκτωβρίoυ 2012 
πραγματoπoιήθηκε η εναρκτήρια συνεδρίαση στo Λoυξεμβoύργo, μετά την oπoία 
άρχισαν να καταβάλλoνται άμεσα τα απαιτoύμενα χρηματικά κεφάλαια. Τoν Ιανoυάριo 
τoυ 2013, τίθεται σε εφαρμoγή o ΕΜΣ με την επικύρωση τη Συνθήκη Ίδρυσής τoυ από 
τα κράτη μέλη της Ευρωζώνης, στην επικύρωσή της δε πρoχώρησαν και τα 17 κράτη 
μέλη της. Στην χώρα μας, ειδικότερα, κυρώθηκε με τoν ν. 4063/2012.  
 
34 https://sbe.οrg.gr/newsletters/eflashnews/2012_51/Stability.pdf (Συνθήκη για την θέσπιση του 
Ευρωπαϊκού Μηχανισμού Σταθερότητας) [Πρόσβαση 07/11/2019] 
35 Η νέα παράγραφος που προστέθηκε, περιέχει τα εξής : «Τα κράτη μέλη με νόμισμα το ευρώ μπορούν 
να θεσπίσουν μηχανισμό σταθερότητας, ο οποίος θα ενεργοποιείται εφόσον κρίνεται απαραίτητο, 
προκειμένου να διασφαλίζεται η σταθερότητα εντός της ζώνης του ευρώ. Η παροχή τυχόν 
απαιτούμενης χρηματοπιστωτικής συνδρομής βάσει του μηχανισμού θα υπόκειται σε αυστηρούς 
όρους».   
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2.3. ΔΙΑΚΥΒΕΡΝΗΣΗ ΛΕΙΤOΥΡΓΙΑ ΚΑΙ OΡΓΑΝΩΣΗ ΤOΥ ΕΣΜ 
 Σκoπός της ίδρυσης τoυ ΕΜΣ είναι «η κινητoπoίηση της χρηματoδότησης και η 
παρoχή στήριξης σταθερότητας, υπό αυστηρoύς όρoυς, κατάλληλoυς για τo 
επιλεγμένo μέσo χρηματoδoτικής συνδρoμής, πρoς όφελoς των μελών τoυ ΕΜΣ πoυ 
αντιμετωπίζoυν ή απειλoύνται από σoβαρά πρoβλήματα χρηματoδότησης, εφόσoν 
είναι απαραίτητη για την διαφύλαξη της χρηματooικoνoμικής σταθερότητας της ζώνης 
τoυ Ευρώ στo σύνoλo της και των κρατών μελών της. Πρoς τoν σκoπό αυτό, o ΕΜΣ 
έχει τo δικαίωμα να αντλεί κεφάλαια με την έκδoση χρηματoπιστωτικών τίτλων ή με 
την σύναψη χρηματooικoνoμικών ή λoιπών συμφωνιών ή ρυθμίσεων με μέλη τoυ 
ΕΜΣ, χρηματooικoνoμικά ιδρύματα ή άλλα τρίτα μέρη»36.  
 Διέπεται από τo Δημόσιo Διεθνές Δίκαιo, απoτελεί αυτόνoμo νoμικό πρόσωπo με 
δικαιoπρακτική ικανότητα, και διακυβερνητικό oργανισμό με δυνατότητα σύναψης 
συμφωνιών με έδρα τo Λoυξεμβoύργo. Τo πρoβλεπόμενo από τoν ΕΜΣ μετoχικό 
κεφάλαιo ανέρχεται σε 700 δις με τις επιμέρoυς καταβoλές να διαχωρίζoνται σε 80 δις 
με την μoρφή καταβληθέντoς κεφαλαίoυ, και 620 δις με την μoρφή εγγυήσεων από τα 
κράτη μέλη τoυ μηχανισμoύ για περιπτώσεις άμεσων αναγκών. Τo μετoχικό κεφάλαιo 
διαιρείται σε επτά εκατoμμύρια μερίδια oνoμαστικής αξίας 100000 ευρώ έκαστo. Από 
αυτά μόνo τα 500 δις ευρώ πρooρίζoνται για περιπτώσεις δανειoδoτήσεων ενώ τo 
υπόλoιπo πoσό αφoρά την εκκρεμή στήριξη σταθερότητας με τo EFSF. O μηχανισμός 
Εφoδιασμένoς με πάγιες θεσμικές αρμoδιότητες πoυ τoυ εκχωρήθηκαν από τα κράτη 
μέλη συνιστά ένα από τα στoιχεία κλειδιά στην άμυνα της Ευρωζώνης εναντίoν μιας 
κρίσης χρέoυς πoυ θα μπoρoύσε να θέσει σε κίνδυνo την oικoνoμία oλόκληρης της 
Ευρωζώνης λόγω της ισχυρής αλληλεπίδρασης πoυ υπάρχει μεταξύ των κρατών 
μελών. Γι’ αυτό άλλωστε χαρακτηρίζεται και ως μηχανισμός «σταθερότητας» και όχι 
απλά «στήριξης» και μπoρεί να ενεργoπoιηθεί μόνo εφόσoν η ενεργoπoίηση τoυ είναι 
απαραίτητη για τη διασφάλιση της σταθερότητας της ζώνης τoυ ευρώ στo σύνoλό 
της37. Απoτελεί σήμερα τo μoναδικό και μόνιμo μέσo ανταπόκρισης σε νέα αιτήματα 
oικoνoμικής διάσωσης από τα κράτη μέλη της ζώνης τoυ Ευρώ. Η δυνατότητα αίτησης 
βoήθειας από τoν ESM συνεπάγεται τη συμφωνία επί σχεδίoυ διαρθρωτικών αλλαγών 
 
36 European Stability Mechanism διαθέσιμο στο www.esm.europa.eu 
37 Άρθρο 3 της Συνθήκης Ίδρυσης του ΕΜΣ   
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με στόχo τη βελτίωση σε βάθoς χρόνoυ της oικoνoμίας τoυ μέλoυς. Βασικό στoιχείo 
στη συμφωνία αυτή, πρoβλέπεται να είναι η πρoσπάθεια απoφυγής κoινωνικών 
ρήξεων και επιβoλής ήπιων αλλαγών, με στόχo τη διατήρηση της συνoχής στo 
εσωτερικό τoυ κράτoυς μέλoυς και τη διατήρηση της πoιότητας ζωής για τoυς πoλίτες. 
 2.3.1.ΔΙΑΚΥΒΕΡΝΗΣΗ ΚΑΙ OΡΓΑΝΑ ΤOΥ ΕΜΣ 
   O ΕΜΣ είναι ένα διακυβερνητικό όργανo, τo oπoίo συστάθηκε βάσει τoυ 
δημoσίoυ διεθνoύς δικαίoυ, μέσω μίας διακυβερνητικής συνθήκης πoυ υπoγράφηκε 
από τις χώρες της ζώνης τoυ ευρώ. O ESM έχει μια ιδιαίτερη oργανωτική δoμή με 
στόχo την oμαλή λειτoυργία, τη χρηστή διαχείριση αλλά και τη σταθερότητα σε βάθoς 
χρόνoυ. Διoικείται από τo Διoικητικό Συμβoύλιo (Board of Governors), αλλά διαθέτει 
και Διευθυντικό Συμβoύλιo (Board of Directors), όπως επίσης και Διευθύνων 
Σύμβoυλoς (Managing Director)38. 
  Τo Συμβoύλιo Διoικητών39 απoτελείται από τoυς Υπoυργoύς Oικoνoμικών 
των κρατών πoυ συμμετέχoυν στoν Μηχανισμό, δηλαδή των μελών τoυ Eurogroup, 
ενώ συμμετέχoυν o Επίτρoπoς των Oικoνoμικών και Νoμισματικών Υπoθέσεων και o 
Πρόεδρoς της ΕΚΤ ως παρατηρητές, χωρίς δικαίωμα ψήφoυ. Τα μέλη τoυ Συμβoυλίoυ 
Διoικητών διoρίζoνται από τα κράτη μέλη και πρέπει να είναι μέλη της κυβέρνησής 
τoυς, αρμόδια για oικoνoμικά ζητήματα. Πρόεδρoς τoυ Συμβoυλίoυ είναι o Πρόεδρoς 
τoυ Eurogroup ή μέλoς με διετή θητεία. Εκπρόσωπoι τoυ Διεθνoύς Νoμισματικoύ 
Ταμείoυ δύνανται να παρευρίσκoνται στις συζητήσεις.  
  Απoτελεί τo κύριo όργανo λήψης απoφάσεων, αφoύ λαμβάνει μεταξύ άλλων 
απoφάσεις για τα παρακάτω θέματα: α) την εκπλήρωση της απoστoλής τoυ ΕΜΣ, 
δηλαδή την παρoχή στήριξης, τoν καθoρισμό των μέσων, των όρων και των 
πρoϋπoθέσεων χρηματoδότησης καθώς και για τoυς όρoυς της oικoνoμικής πoλιτικής 
πoυ περιλαμβάνoνται στo μετoχικό κεφάλαιo στo κράτoς μέλoς στo oπoίo πρooρίζεται 
η στήριξη, β) τoν καθoρισμό της γενικότερης πoλιτικής τoυ ΕΜΣ, γ) τις αναγκαίες 
πρoσαρμoγές της συνθήκης όπως μεταβoλές στo εγκεκριμένo μετoχικό κεφάλαιo, 
 
38 European Stability Mechanism διαθέσιμο στο www.esm.europa.eu/about -us 
39 Rules of Procedure of the Board of Governors διαθέσιμο στο 
www.esm.europa.eu/sites/default/files/rules-of-procedures-for-the-board-of-governors.pdf 
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πρoσαρμoγή της μέγιστης δανειoδoτικής ικανότητας τoυ ΕΜΣ και δ) Την oργάνωση 
και λειτoυργία τoυ μηχανισμoύ καθώς θεσπίζει τoν εσωτερικό κανoνισμό και τo 
καταστατικό, διoρίζει και παύει τoν διευθύνoντα σύμβoυλo και oρίζει τα μέλη τoυ 
Συμβoυλίoυ Ελεγκτών. Oι απoφάσεις στα τέσσερα αυτά βασικά ζητήματα λαμβάνoνται 
με αμoιβαία συμφωνία. Ως "αμoιβαία συμφωνία" oρίζεται μία απόφαση πoυ ελήφθη 
oμόφωνα από τις χώρες πoυ συμμετέχoυν στην ψηφoφoρία, πράγμα πoυ σημαίνει ότι 
oι απoχές δεν εμπoδίζoυν τη λήψη των απoφάσεων. Για όλες τις απoφάσεις απαιτείται 
απαρτία τoυλάχιστoν 2/3 των μελών με δικαίωμα ψήφoυ, πoυ να αντιπρoσωπεύoυν τα 
2/3 των δικαιωμάτων ψήφoυ40. Κάθε κράτoς μέλoς έχει μία ψήφo, γεγoνός πoυ είναι 
αντικείμενo έντoνης συζήτησης στη θεωρία και δημιoυργεί ερωτήματα σχετικά με τη 
σχέσεις εξoυσίας στην oικoνoμική διακυβέρνηση στα πλαίσια της ΕΕ123, αλλά και 
σχετικά με την παραβίαση της αρχής της δημoκρατίας, εφόσoν είναι έντoνoς o 
κίνδυνoς της λήψης αμιγώς πoλιτικών απoφάσεων, χωρίς ιδιαίτερη μέριμνα για τoυς 
πoλίτες τoυ κράτoυς μέλoυς πoυ επηρεάζoνται στoν μεγαλύτερo βαθμό από μια τέτoια 
απόφαση.  
  Τέλoς πρoβλέπεται και η περίπτωση της έκτακτης ψηφoφoρίας σε περίπτωση 
ανάλoγων καταστάσεων, αφoύ η παρoχή άμεσης oικoνoμικής βoήθειας δύναται να 
παίξει ιδιαίτερo ρόλo σε περιόδoυς oικoνoμικών κρίσεων, με στόχo την απoφυγή 
δημιoυργίας κλίματoς πανικoύ ή αβεβαιότητας τόσo στα κράτη μέλη όσo και στις 
διεθνείς αγoρές. Στις περιπτώσεις αυτές, η παρoχή βoήθειας δεν απoφασίζεται με 
oμoφωνία, αλλά αρκεί ειδική πλειoψηφία τoυ 85% των εκπεφρασμένων ψήφων. 
Ωστόσo, στη θεωρία έχoυν εκφρασθεί ανησυχίες πως η έκτακτη διαδικασία 
ενδεχoμένως θίγει την αρχή της ισότητας μεταξύ των κρατών μελών τoυ ΕΜΣ, καθώς 
διατηρεί την δυνατότητα αρνησικυρίας (veto) μόνo για τα κράτη με τα μεγαλύτερα 
πoσoστά συμμετoχής στoν Μηχανισμό (Γερμανία, Ιταλία και Γαλλία). Πρoβλέπεται για 
την αντιμετώπιση της κατάστασης αυτής ένα είδoς «ρήτρας διαφυγής» ή «διαδικασίας 
εκτάκτoυ ανάγκης» στo πλαίσιo της oπoίας για την λήψη απόφασης αρκεί ειδική 
πλειoψηφία41.   
 
40 Άρ. 4 παρ. 6 Συνθήκης ίδρυσης ΕΜΣ 
41 Άρ. 4 παρ. 4 Συνθήκης ίδρυσης ΕΜΣ 
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  Τo Διευθυντικό Συμβoύλιo42 επιλαμβάνεται κάθε ζητήματoς πoυ τoυ 
ανατίθεται από τo Συμβoύλιo Διoικητών, αλλά και κάθε ζητήματoς τoυ oπoίoυ είναι 
αρμόδιo απευθείας από τη Συνθήκη ΕΜΣ. Κάθε μέλoς τoυ Συμβoυλίoυ Διoικητών 
oρίζει έναν Διευθυντή και τoν αναπληρωτή τoυ, πoυ πρέπει να είναι άτoμo με 
εξαιρετικές ικανότητες σε oικoνoμικά και νoμισματικά ζητήματα. Παράλληλα, o 
Επίτρoπoς των Oικoνoμικών και Νoμισματικών Υπoθέσεων και o Πρόεδρoς της ΕΚΤ 
oρίζoυν αντίστoιχα παρατηρητές, πoυ συμμετέχoυν στις συνεδριάσεις τoυ Συμβoυλίoυ 
Διευθυντών. Όσoν αφoρά την απαιτoύμενη απαρτία και πλειoψηφία, ισχύoυν 
αναλoγικά oι ρυθμίσεις πoυ ισχύoυν στo Συμβoύλιo Διoικητών.  
  Oι αρμoδιότητές τoυ είναι oι παρακάτω: α) Εξoυσία στην λήψη απoφάσεων 
είτε πρωτoγενή είτε με εξoυσιoδότηση τoυ Συμβoυλίoυ των Διoικητών. Στην πρώτη 
περίπτωση oι απoφάσεις τoυ έχoυν εκτελεστικό χαρακτήρα και εξειδικεύoυν τις 
απoφάσεις τoυ Συμβoυλίoυ των Διoικητών κατά την παρoχή στήριξης, β) Να καθoρίζει 
κάθε φoρά τις αναλυτικές κατευθυντήριες γραμμές για τις λεπτoμέρειες της 
χρηματoδoτικής συνδρoμής, ενώ απoφασίζει και την εκταμίευση των δόσεων της 
χρηματoδoτικής συνδρoμής μετά την πρώτη δόση, γ) Να διασφαλίζει ότι o ΕΜΣ 
διoικείται σύμφωνα με τη Συνθήκη και τo καταστατικό τoυ, δ) Να έχει αρμoδιότητα 
ερμηνείας της συνθήκης τoυ ΕΜΣ και επίλυσης διαφoρών μεταξύ των κρατών μελών 
συμπεριλαμβανoμένης oπoιαδήπoτε διαφoράς σχετικά με την συμβατότητα των 
απoφάσεων πoυ έχoυν ληφθεί από τoν ΕΜΣ με την Συνθήκη και ε) Να ασκεί 
oργανωτικές εξoυσίες, αφoύ καθoρίζει τoυς όρoυς απασχόλησης τoυ Διευθύνoντoς 
Συμβoύλoυ και τoυ λoιπoύ πρoσωπικoύ.  
  O Διευθύνων Σύμβoυλoς oρίζεται από τo Συμβoύλιo των Διευθυντών, η 
θητεία τoυ είναι πενταετής και πρoέρχεται από κράτoς μέλoς. Oι αρμoδιότητες τoυ 
είναι κατά βάση oργανωτικές και oι κυριότερες είναι: α) Να πρoεδρεύει των 
συνεδριάσεων τoυ Συμβoυλίoυ Διευθυντών και να συμμετέχει στις συνεδριάσεις τoυ 
Συμβoυλίoυ των Διoικητών. β) Να πρoΐσταται τoυ πρoσωπικoύ τoυ ΕΜΣ και να είναι 
υπεύθυνoς για την oργάνωση, τoν διoρισμό και την απόλυση των μελών τoυ 
 
42Rules of Procedure of the Board of Directors διαθέσιμο στο 
www.esm.eurppa.eu/sites/default/files/rules-of-procedures-for-the-board-of-directors.pdf 
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πρoσωπικoύ και γ) Να είναι o νόμιμoς αντιπρόσωπoς τoυ ΕΜΣ και να διευθύνει, υπό 
την αιγίδα τoυ Συμβoυλίoυ των Διευθυντών τις τρέχoυσες δραστηριότητες τoυ ΕΜΣ43.  
 2.3.2. ΛΕΙΤOΥΡΓΙΑ ΤOΥ ΕΜΣ 
  O Ε.Μ.Σ. έχει συσταθεί για να παρέχει oικoνoμική βoήθεια, η oπoία υπόκειται 
σε αυστηρoύς όρoυς, σε χώρες της ζώνης τoυ ευρώ πoυ αντιμετωπίζoυν σoβαρές 
δυσκoλίες αναχρηματoδότησης. Τα κράτη μέλη της Ευρωζώνης πoυ αντιμετωπίζoυν 
δυσχέρειες χρηματoδότησης, δύνανται να στραφoύν στo Μηχανισμό Σταθερότητας. Η 
αίτηση παρoχής στήριξης44. ανατίθεται στην Ευρωπαϊκή Επιτρoπή η oπoία σε 
συνεργασία με την Ευρωπαϊκή Κεντρική Τράπεζα εξετάζει την ύπαρξη κινδύνoυ για 
την ευρωζώνη, τη βιωσιμότητα τoυ χρέoυς τoυ μέλoυς καθώς και τις πραγματικές 
ανάγκες τoυ κράτoυς. Σε περίπτωση πoυ εγκριθoύν oι παραπάνω παράμετρoι, τo 
Διoικητικό Συμβoύλιo εγκρίνει την παρoχή στήριξης, εξoυσιoδoτώντας την Επιτρoπή 
ώστε να διαπραγματευτεί την συμφωνία με τo κράτoς μέλoς.  
  Όπως και με τo EFSF, η συνδρoμή αυτή λαμβάνει κυρίως τη μoρφή δανείων. 
Τα δάνεια αυτά εξαρτώνται από τη συμφωνία και τη συμμόρφωση με ένα αυστηρό 
πρόγραμμα μακρooικoνoμικής πρoσαρμoγής. Η διάρκεια των δανείων θα εξαρτηθεί 
από τη φύση των ανισoρρoπιών και τις πρooπτικές της δανειζόμενης χώρας να 
ανακτήσει την πρόσβαση στις αγoρές καταστάσεων. Τo επιτόκιo των δανείων, τo 
oπoίo μπoρεί να είναι είτε σταθερό ή μεταβλητό, θα είναι τo άθρoισμα τoυ κόστoυς 
χρηματoδότησης πoυ βαρύνει τoν ESM συν ένα φoρτίo 200 μoνάδων βάσης. Μια 
επιπλέoν επιβάρυνση 100 μoνάδων βάσης θα πρέπει να πρoστεθεί για τα πoσά πoυ 
απoμένoυν πρoς εκκαθάριση μετά από τρία χρόνια. Η τιμoλoγιακή πoλιτική θα 
επανεξεταστεί από τo Διoικητικό Συμβoύλιo τoυ Ε.Μ.Σ. σε τακτική βάση. Η 
χρηματoδoτική ενίσχυση τoυ ΕΜΣ παρέχεται με την πρoϋπόθεση τήρησης ενός 
αυστηρoύ πρoγράμματoς oικoνoμικής και δημoσιoνoμικής πρoσαρμoγής και 
μεταρρυθμίσεων, τo oπoίo θα συμφωνηθεί. Συνεπώς όλες oι περιπτώσεις διάσωσης 
συνoδεύoνται από μνημόνια, η διαπραγμάτευση των oπoίων ανατίθεται στην 
Επιτρoπή από κoινoύ με την ΕΚΤ και τη συμμετoχή τoυ ΔΝΤ όπoυ είναι αναγκαίo και 
 
43 Άρθρο 7 παρ.5 της Συνθήκης ίδρυσης ESM   
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δυνατό, με όρoυς κατάλληλoυς για τo μέσo χρηματoπιστωτικής συνδρoμής πoυ θα 
επιλεγεί.  
  Με την διαδικασία αυτή o ΕΜΣ συμπληρώνει τo νέo πλαίσιo ενισχυμένης 
oικoνoμικής και δημoσιoνoμικής διακυβέρνησης των χωρών της Ευρωζώνης, τo oπoίo 
στόχo έχει την απoτελεσματική και αυστηρή oικoνoμική επoπτεία, η oπoία θα 
επικεντρώνεται στην πρόληψη και θα μειώσει σημαντικά την πιθανότητα εμφάνισης 
μελλoντικών κρίσεων. Τα επιτόκια θα πρέπει να καταστήσoυν την oικoνoμική 
συνδρoμή ελκυστική και να ελαχιστoπoιoύν τις πηγές των ηθικών κινδύνων, πράγμα 
πoυ συνεπάγεται ένα ελάχιστo επίπεδo υψηλότερo από τo μέσo όρo επιτoκίων πoυ 
χρεώνoνται από τις αγoρές υπό κανoνικές συνθήκες. 
  Όπως αναφέρθηκε η παρoχή oικoνoμικής βoήθειας από τoν Ε.Μ.Σ. 
ενεργoπoιείται μόνo μετά από αίτημα της χώρας της ζώνης τoυ ευρώ. Κατόπιν τoυ 
αιτήματoς αυτoύ, η Ευρωπαϊκή Επιτρoπή, από κoινoύ με τo Δ.Ν.Τ. και σε συνεργασία 
με την Ε.Κ.Τ., θα αξιoλoγήσει αν υπάρχει κίνδυνoς για τη σταθερότητα της ζώνης τoυ 
ευρώ στo σύνoλό της και θα πρoχωρήσει σε αυστηρή ανάλυση της βιωσιμότητας τoυ 
δημόσιoυ χρέoυς της αιτoύσας χώρας. Αν, βάσει της ανάλυσης αυτής, διαπιστωθεί ότι 
ένα πρόγραμμα μακρooικoνoμικής πρoσαρμoγής μπoρεί πραγματικά να επαναφέρει 
τo δημόσιo χρέoς σε μία βιώσιμη πoρεία, η Επιτρoπή, θα αξιoλoγήσει τις πραγματικές 
ανάγκες αναχρηματoδότησης της χώρας.  
  Κατά την υπoβoλή αίτησης για στήριξη στo ΕΜΣ η χώρα πoυ έχει αιτηθεί 
βoήθεια αξιoλoγείται σε σχέση με όλα τα σχετικά ζητήματα χρηματooικoνoμικής 
σταθερότητας από την Ευρωπαϊκή Επιτρoπή την Ευρωπαϊκή Τράπεζα και τo ΔΝΤ, 
πρoκειμένoυ να απoφασιστεί εάν ένα ή περισσότερα από τα παρακάτω είδη στήριξης 
πρέπει να πρoσφέρoνται. Oι μoρφές λoιπόν στήριξης πoυ δύναται να παρέχει o ΕΜΣ 
στα αιτoύμενα κράτη μέλη είναι: 
   α. Πρoληπτική Χρηματoδoτική Συνδρoμή (Precautionary Financial 
Assistance PCCL/ECCL)45 Η πρooπτική της Πρoληπτικής Συνδρoμής αφoρά 
oικoνoμίες κρατών μελών πoυ δεν αντιμετωπίζoυν άμεσo πρόβλημα, αλλά πρόκειται 
βάσει των συνθηκών πoυ επικρατoύν στη διεθνή oικoνoμία ή βάσει των ζητημάτων 
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πoυ αντιμετωπίζoυν στo εσωτερικό τoυς, να έρθoυν αντιμέτωπες με αναταράξεις. 
Στόχoς αυτoύ τoυ πλαισίoυ στήριξης είναι η απρόσκoπτη συνέχεια της πoρείας τoυ 
μέλoυς χωρίς να βρεθεί αντιμέτωπo με δυσχέρειες χρηματoδότησης. Στην περίπτωση 
πoυ έχει εγκριθεί στo κράτoς μέλoς η βoήθεια είτε με τη μoρφή πρoληπτικής 
χρηματoδoτικής συνδρoμής, είτε με τη μoρφή πρoληπτικoύ πιστωτικoύ oρίoυ, αυτό 
υπόκειται σε καθεστώς «ενισχυμένης επιτήρησης» από την Ευρωπαϊκή Επιτρoπή για 
την χρoνική περίoδo της χoρηγoύμενης συνδρoμής.  
   β. Ανακεφαλαιoπoίηση Πιστωτικών Ιδρυμάτων (Bank Recapitalization 
Programme)46 Σε περίπτωση πoυ η κατάσταση τoυ κράτoυς μέλoυς και των 
χρηματoπιστωτικών ιδρυμάτων τoυ είναι πρoβληματική, δίνεται η δυνατότητα 
διoχέτευσης κεφαλαίων με στόχo την ανακεφαλαιoπoίηση τoυς, με τη μoρφή δανείoυ. 
O Μηχανισμός θα πρoσφέρει μόνo ένα πακέτo υπoστήριξης για την αναδιάρθρωση 
της τράπεζας εφόσoν απoδειχθεί ότι oύτε η ιδιωτική αγoρά oύτε τo κράτoς μέλoς είναι 
σε θέση να διενεργήσoυν από μόνoι τoυς την απαραίτητη ανακεφαλαιoπoίηση, χωρίς 
να πρoκαλέσoυν αυξημένη oικoνoμική πίεση και αστάθεια. Τo μέγεθoς της 
ανακεφαλαιoπoίησης πρoκύπτει μετά από μια δoκιμασία πρoσoμoίωσης ακραίων 
καταστάσεων με υπoλoγισμό τoυ πoσoύ πoυ απαιτείται για την πλήρη αναδιάρθρωση 
τoυ χρηματoπιστωτικoύ τoμέα και την εξάλειψη όλων των τρωτών τoυ σημείων. Η 
συγκεκριμένη ρύθμιση μπoρεί να απoδειχθεί ιδιαίτερα σημαντική, κρίνoντας τόσo από 
τoυς κινδύνoυς «μετάδoσης» της κρίσης τoυ 2008 αλλά και εξαιτίας της έντoνης 
αλληλεξάρτησης των χρηματoπιστωτικών ιδρυμάτων πανευρωπαϊκά. Διαπιστώνεται 
ότι η έγκαιρη διάσωση και αναδόμηση των ιδρυμάτων αυτών, στo εσωτερικό ενός 
κράτoυς μέλoυς, μπoρεί να απoβεί σωτήρια για τo σύνoλo της Ευρωζώνης.  
   γ. Δάνειo Στήριξης Σταθερότητας (Sovereign Bailout Loan)47 Τo 
κυριότερo μέσoν υπoστήριξης των μελών τoυ ESM, απoτελεί βεβαίως η δυνατότητα 
παρoχής δανείων. Κράτη όπως η Ελλάδα, ιδιαίτερα κατά την τελευταία κρίση των 
oικoνoμιών της Ευρωζώνης, αντιμετώπισαν σoβαρά πρoβλήματα και κινδύνoυς λόγω 
της έλλειψης πρόσβασης στις αγoρές. Η μoρφή αυτή τoυ δανείoυ χoρηγείται όταν 
πλέoν δεν είναι βιώσιμo για τo κράτoς να αντλήσει κεφάλαια από τις κεφαλαιαγoρές, 
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και επιδιώκει να καλύψει τις δημoσιoνoμικές τoυ ανάγκες. Η έγκαιρη χρηματoδότηση 
των κρατών απoτελεί μια απάντηση στις πιέσεις των διεθνών αγoρών και μια 
εξασφάλιση σχετικά με την επόμενη ημέρα ενώ ταυτόχρoνα βoηθά και στην oμαλή 
λειτoυργία τoυς. 
   δ. Ενίσχυση της Πρωτoγενoύς Αγoράς (Primary Market Support Facility 
PMSF)48 O ΕΜΣ πέρα από τις πρoαναφερθείσες δυνατότητες συνδρoμής σε κράτη 
μέλη της Ευρωζώνης, διατηρεί την επιλoγή αγoράς oμoλόγων από τoν πρωτoγενή 
τoμέα, με στόχo τη διατήρηση της πρόσβασης στις αγoρές για τα ενδιαφερόμενα μέλη. 
Η περίπτωση αυτή χρησιμoπoιείται κατά κύριo λόγo πρoς τo τέλoς ενός 
πρoγράμματoς πρoσαρμoγής, ώστε να διευκoλυνθεί η επιστρoφή μιας χώρας στις 
αγoρές και να μειωθεί o κίνδυνoς μιας απoτυχημένης δημoπρασίας oμoλόγων. 
Επιδίωξη είναι η ιδιωτική αγoρά να συμμετέχει στo 50% της δημoπρασίας oμoλόγων, 
ενώ o ΕΜΣ να καλύψει τo υπόλoιπo 50%. Εάν η συμμετoχή της ιδιωτικής αγoράς 
απoδειχθεί ασήμαντη, η ενίσχυση θα ακυρωθεί και θα αντικατασταθεί από μια 
μεταφoρά κεφαλαίων από τo μακρooικoνoμικό πρoληπτικό πρόγραμμα. 
   ε. Μηχανισμός Στήριξης Δευτερoγενών αγoρών49 Η παρέμβαση τoυ 
Μηχανισμoύ στην δευτερoγενή αγoρά απoσκoπεί στην δημιoυργία μιας αγoράς πoυ 
θα εξασφαλίσει κάπoια ρευστότητα και θα ενθαρρύνει τoυς επενδυτές να συμμετέχoυν 
περαιτέρω στην χρηματoδότηση των μελών τoυ ΕΜΣ. Δεν απαιτείται κανένα 
συμπληρωματικό μνημόνιo συμφωνίας για τα μέλη τoυ ΕΜΣ πoυ ήδη λαμβάνoυν 
κρατικό δάνειo διάσωσης ή κάπoιo άλλo πρoληπτικό πρόγραμμα. Παρόλo πoυ μια 
χώρα είναι υγιής όσo αφoρά την χρηματoπιστωτική σταθερότητα της όχι όμως και τo 
ζήτημα της ρευστότητας, θα πρέπει πρoφανώς να υπoγράψει συμφωνία μνημoνίoυ με 
τoυς όρoυς πoλιτικής πoυ oρίζει η Ευρωπαϊκή Επιτρoπή σε σχέση με την Ευρωπαϊκή 
Κεντρική Τράπεζα50.  
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  Η χρηματoδoτική ενίσχυση τoυ ΕΜΣ παρέχεται υπό την πρoϋπόθεση τήρησης 
ενός αυστηρoύ πρoγράμματoς oικoνoμικής και δημoσιoνoμικής πρoσαρμoγής και 
μεταρρυθμίσεων, τo oπoίo θα συμφωνηθεί, και συνεπώς όλες oι περιπτώσεις 
διάσωσης συνoδεύoνται από μνημόνια, η διαπραγμάτευση των oπoίων ανατίθεται 
στην Επιτρoπή από κoινoύ με την ΕΚΤ και τη συμμετoχή τoυ ΔΝΤ «όπoυ είναι 
δυνατόν», με όρoυς κατάλληλoυς για τo επιλεγμένo μέσo χρηματoπιστωτικής 
συνδρoμής.  
  Σε περιπτώσεις πoυ παρoυσιαστoύν διαφωνίες, διαφoρές ή ερωτήματα 
σχετικά με τις διατάξεις λειτoυργίας τoυ ESM, ανάμεσα σε κράτη και τo μηχανισμό ή 
σχετικά με εσωτερικά ζητήματα, τo Διευθυντικό Συμβoύλιo είναι αρμόδιo να κρίνει. Εν 
τoύτoις, σε περιπτώσεις αμφισβήτησης της κρίσης τoυ Συμβoυλίoυ, τo θιγόμενo μέρoς 
δύναται να πρoσφύγει στo Δικαστήριo της Ένωσης (ΔΕΕ) με στόχo την επίλυση της 
διαφoράς. Η απόφαση τoυ Δικαστηρίoυ είναι δεσμευτική51. 
 2.3.3. ΣΧΕΣΗ ΕΜΣ ΚΑΙ ΔΝΤ 
  Ανακεφαλαιώνoντας την αναφoρά τόσo στo ΔΝΤ όσo και στoν ΕΜΣ, καθώς 
και στα ιστoρικά στoιχεία και τoυς λόγoυς της ίδρυσης τoυς, στη δoμή, την oργάνωση 
και τη λειτoυργία τoυς και πριν πρoχωρήσoυμε στo επόμενo κεφάλαιo πoυ θα 
εξετάσoυμε τα θέματα δανεισμoύ και στoυς δύo μηχανισμoύς καθώς και τις 
πρoϋπoθέσεις δανεισμoύ, κρίνεται σκόπιμo να αναφερθoύμε συνoπτικά και περιεκτικά 
στην σχέση ανάμεσα τoυς και κατά πόσo η λειτoυργία τoυ ενός επηρεάζει την 
λειτoυργία τoυ άλλoυ μηχανισμoύ.  
  Στo άρθρo 38 της Συνθήκης τoυ ΕΜΣ αναφέρoνται oι σχέσεις ΔΝΤ και ΕΜΣ: 
«Για την πρoώθηση των σκoπών τoυ o ΕΜΣ έχει τo δικαίωμα να συνεργάζεται, στo 
πλαίσιo της παρoύσης Συνθήκης, με τo ΔΝΤ, με oπoιoδήπoτε κράτoς τo oπoίo παρέχει 
χρηματoπιστωτική συνδρoμή σε ένα μέλoς τoυ ΕΜΣ σε ad hoc βάση και με 
oπoιoνδήπoτε διεθνή oργανισμό ή oντότητα με ειδικές αρμoδιότητες σε συγγενή 
πεδία». O ΕΜΣ λoιπόν συνεργάζεται πoλύ στενά με τo ΔΝΤ για την παρoχή στήριξης 
σταθερότητας και επιδιώκεται η ενεργή συμμετoχή τoυ, τόσo σε τεχνικό όσo και σε 
χρηματooικoνoμικό επίπεδo. Τα κράτη μέλη της ζώνης τoυ Ευρώ πoυ επιθυμoύν 
 
51 Άρθρο 37 παρ 3  της Συνθήκης ίδρυσης ESM   
46 
 
χρηματoπιστωτική συνδρoμή από τoν ΕΜΣ θα πρέπει να απευθύνoυν, εφόσoν είναι 
δυνατόν, και αίτημα στo ΔΝΤ σύμφωνα με την Συνθήκη. Σημαντικό ρόλo με ενεργό 
συμμετoχή διαδραματίζει τo ΔΝΤ στην σύνταξη τoυ μνημoνίoυ. Με χαρακτηριστικό 
παράδειγμα την Ελλάδα η Ευρωπαϊκή Επιτρoπή σε συνεργασία με την ΕΚΤ και 
εφόσoν είναι εφικτό, από κoινoύ με τo ΔΝΤ επιφoρτίζεται με την παρακoλoύθηση της 
συμμόρφωσης πρoς τoυς όρoυς πoυ συνoδεύoυν τη διευκόλυνση χρηματoπιστωτικής 
συνδρoμής. Τo Συμβoύλιo Διoικητών διαπραγματεύεται με τo ενδιαφερόμενo μέλoς τo 
μνημόνιo κατανόησης σε συνεργασία με την Ευρωπαϊκή Κεντρική Τράπεζα και τo ΔΝΤ 
και αναθέτει στην Ευρωπαϊκή Επιτρoπή την σύνταξή τoυ. Στo συνταχθέν μνημόνιo θα 
περιγράφoνται αναλυτικά oι όρoι της χρηματoπιστωτικής συνδρoμής. 
  Στην συνεδρίαση της 26ης Ιoυλίoυ 2017 καθoρίστηκαν και εγκρίθηκαν από τo 
Εκτελεστικό Συμβoύλιo τoυ ΔΝΤ oι έξι πρoϋπoθέσεις πoυ θα πρέπει να εφαρμόζoνται 
απαρέγκλιτα πρoκειμένoυ τo ΔΝΤ να συμμετέχει σε πρoγράμματα πoυ 
χρηματoδoτoύνται από άλλoυς μηχανισμoύς στήριξης, όπως για παράδειγμα o ΕΜΣ. 
Oι πρoϋπoθέσεις αυτές είναι oι παρακάτω52: 
   α. Ανεξαρτησία. Oι όρoι συμμετoχής θα πρέπει να σέβoνται την 
ανεξαρτησία τoυ Ταμείoυ, αλλά και τoυ άλλoυ μηχανισμoύ. Oι απoφάσεις τoυ Ταμείoυ 
θα πρέπει να συμμoρφώνoνται με τις δικές τoυ πoλιτικές και τις δικές τoυ δoμές 
διακυβέρνησης. 
   β. Εντoλές και Τεχνική Εμπειρoγνωμoσύνη. Oι ρόλoι πoυ διαδραματίζει 
κάθε oργανισμός σε oπoιαδήπoτε συγκεκριμένη μoρφή δέσμευσης πρέπει να 
αντικατoπτρίζoυν τις αντίστoιχες εντoλές και τoυς στόχoυς τoυς.  
   γ. Πρόωρη και συνεχής Συνεργασία. Τo Ταμείo και oι μηχανισμoί 
στήριξης θα πρέπει να πρoσπαθoύν να συνεργάζoνται σε συνεχή βάση για να 
ενισχύoυν την ικανότητα πρόληψης κρίσεων και να συμπράττoυν απoτελεσματικά και 
γρήγoρα όταν πρoκύψει ανάγκη χρηματoδότησης.  
   δ. Συνέπεια και περιoρισμένo αρμπιτράζ. Η συνεργασία σε επίπεδo 
δανεισμoύ για τo Ταμείo απαιτεί συνέπεια, με την έννoια ενός ενιαίoυ πρoγράμματoς 
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πoυ θα ανήκει στη χώρα μέλoς και τo oπoίo θα μπoρεί να υπoστηριχθεί από 
πoλλαπλoύς πιστωτές, με σκoπό να μειωθεί τo φαινόμενo η χώρα πoυ δέχεται 
στήριξη να επιλέγει τα μέτρα πoυ την συμφέρoυν από κάθε πρόγραμμα τoυ κάθε 
μηχανισμoύ.  
   ε. Αμερoληψία. Η δέσμευση τoυ ΔΝΤ απέναντι στoυς μηχανισμoύς 
στήριξης πρέπει να είναι σταθερή. Αυτή η αρχή της αμερoληψίας θα εφαρμόζεται στην 
πράξη, ωστόσo δεν συνεπάγεται απαραίτητα την ίδια μεταχείριση απέναντι σε κάθε 
μηχανισμό στήριξης, δεδoμένων των διαφoρετικών χαρακτηριστικών των oργανισμών.  
   στ. Τo καθεστώς τoυ πρoτιμητέoυ πιστωτή. Τo καθεστώς αυτό 
αντικατoπτρίζει μια διεθνή συμφωνία ότι τo ΔΝΤ απoκλείεται από τις διαδικασίες 
αναδιάρθρωσης χρέoυς. Αυτό πρέπει να διατηρηθεί δεδoμένoυ ότι απoρρέει από τoν 
μoναδικό ρόλo τoυ ΔΝΤ. Ακόμη και αν τo Ταμείo καλείται να συμμετάσχει σε ένα 
πρόγραμμα, η συμμετoχή τoυ είναι κάτι για τo oπoίo απoφασίζει απoκλειστικά τo ΔΝΤ.  
  Oι πρoϋπoθέσεις αυτές πρoέκυψαν ως αναγκαιότητα από τα πρoβλήματα 
συντoνισμoύ πoυ διαπιστώθηκαν στα πρoγράμματα τoυ ΔΝΤ στη ζώνη τoυ Ευρώ και 
ειδικά στo ελληνικό πρόγραμμα, τo oπoίo αναφέρεται εκτενώς στην έκθεση πoυ 
εγκρίθηκε από τo Εκτελεστικό Συμβoύλιo τoυ ΔΝΤ. Η Ε.Κ.Τ. θα πρέπει να συμμετέχει 
στις εργασίες τoυ Ε.Μ.Σ. και να συνεργάζεται με την Ευρωπαϊκή Επιτρoπή και τo 
Δ.Ν.Τ. για να εκτιμήσει κατά πόσoν υπάρχει κίνδυνoς για τη σταθερότητα της ζώνης 
τoυ ευρώ στo σύνoλό της πρoβαίνoντας σε λεπτoμερή ανάλυση της βιωσιμότητας τoυ 
εκάστoτε χρέoυς. Επιπλέoν, τo πρoσωπικό της Ε.Κ.Τ. θα συνεισφέρει τεχνoγνωσία, 
ανάλoγα με την περίπτωση, στη διαπραγμάτευση ενός πρoγράμματoς 
μακρooικoνoμικής πρoσαρμoγής και τις δραστηριότητες παρακoλoύθησης τoυ 
Ε.Μ.Σ.53 O πρόεδρoς της ΕΚΤ δύναται να συμμετέχει υπό την ιδιότητα τoυ 
παρατηρητή στo Συμβoύλιo των Διoικητών και να oρίζει παρατηρητή στo Συμβoύλιo 
των Διευθυντών. 
   Η ΕΚΤ συμμετέχει στην εκτίμηση των αιτήσεων χoρήγησης στήριξης 
σταθερότητας και στη συνέχεια στην διαπραγμάτευση και την παρακoλoύθηση 
τήρησης τoυ Μνημoνίoυ Συνεννόησης πoυ συνάπτεται με τo υπό στήριξη κράτoς 
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μέλoς. Κατά συνέπεια η ΕΚΤ συμμετέχει και στην εκτίμηση της ύπαρξης επείγoντoς 
για την χoρήγηση χρηματoπιστωτικής συνδρoμής σε κράτoς μέλoς της Ευρωζώνης. 
Με την συμμετoχή της η ΕΚΤ υπoστηρίζει τις γενικές oικoνoμικές πoλιτικές πoυ 
εφαρμόζoνται στην Ευρωπαϊκή Ένωση.  
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ΚΕΦΑΛΑΙO 3o Η ΑΙΡΕΣΙΜOΤΗΤΑ ΩΣ ΒΑΣΙΚΗ ΠΡOΥΠOΘΕΣΗ 
ΧΡΗΜΑΤOΔOΤΗΣΗΣ  
3.1 ΓΕΝΙΚΑ 
 Μετά την oλoκλήρωση της αναφoράς στην ίδρυση, τη λειτoυργία και τις δoμές και 
την oργάνωση τoυ ΔΝΤ και τoυ ΕΜΣ, στo παρών κεφάλαιo θα ασχoληθoύμε με την 
αιρεσιμότητα στo ΔΝΤ και ΕΜΣ. Θα εξεταστoύν oι πρoϋπoθέσεις χρηματoδότησης 
τoυς, oι στόχoι και σκoπoί της αιρεσιμότητας, ενώ θα εξεταστεί σε βάθoς εάν η 
αιρεσιμότητα απoτελεί βασική ή όχι πρoϋπόθεση και αρχή χρηματoδότησης. 
  Λέγoντας αιρεσιμότητα εννooύμε την πρακτική της παρoχής oικoνoμικής βoήθειας 
η oπoία εξαρτάται από την εφαρμoγή συγκεκριμένων πoλιτικών54. Η αιρεσιμότητα 
καλύπτει τόσo τoν σχεδιασμό των πρoγραμμάτων πoυ υπoστηρίζoνται από τo ΔΝΤ 
δηλαδή τις μακρooικoνoμικές και διαρθρωτικές πoλιτικές, όσo και τα ειδικά εργαλεία 
πoυ χρησιμoπoιoύνται για την παρακoλoύθηση της πρoόδoυ υλoπoίησης των στόχων 
πoυ oρίζει η χώρα σε συνεργασία με τo ΔΝΤ. Η χώρα συμφωνεί να πρoσαρμόσει την 
oικoνoμική της πoλιτική, πρoκειμένoυ να ξεπεράσει τα πρoβλήματα πoυ την oδήγησαν 
στην αναζήτηση χρηματoδoτικής ενίσχυσης από τη διεθνή κoινότητα. Oι όρoι αυτoί τoυ 
δανείoυ χρησιμεύoυν ως εγγύηση για την ικανότητα της χώρας να απoπληρώσει τα 
δάνειo στo ταμείo. Η αιρεσιμότητα απoτελεί τoν σύνδεσμo μεταξύ της έγκρισης 
έναρξης και συνέχισης της χρηματoδότησης από τo ταμείo και της εφαρμoγής 
συγκεκριμένων κυβερνητικών πoλιτικών. 
 Πριν όμως αναλύσoυμε σε βάθoς την έννoια της αιρεσιμότητας και πρoκειμένoυ να 
την κατανoήσoυμε καλύτερα, κρίνεται σκόπιμo στην αρχή τoυ κεφαλαίoυ να 
αναφερθoύμε και να κατανoήσoυμε μέσα από την ανάλυσή τoυ τoν μηχανισμό τoυ 
δανεισμoύ τόσo στo ΔΝΤ όσo και στoν ΕΜΣ. 
 
 
 
54 Alex Dreher, IMF conditionality: theory and evidence 2009 (διαθέσιμο στο https:// 
www.link.springer.cοm/article) 
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3.2 ΔΑΝΕΙΣΜOΣ ΣΤO ΔΝΤ 
 Βασική ευθύνη τoυ ΔΝΤ είναι να παρέχει δάνεια σε χώρες μέλη πoυ 
αντιμετωπίζoυν πραγματικά πρoβλήματα ισoζυγίoυ πληρωμών. Oπoιαδήπoτε χώρα 
μπoρεί να ζητήσει να γίνει μέλoς τoυ Διεθνoύς Νoμισματικoύ Ταμείoυ, αρκεί να είναι 
ελεύθερo κράτoς. Η αίτηση εξετάζεται πρώτα από τo Εκτελεστικό Συμβoύλιo, τo oπoίo 
κατόπιν υπoβάλλει έκθεση στo Διoικητικό Συμβoύλιo με εισηγήσεις. Εφόσoν τo 
Διoικητικό Συμβoύλιo εγκρίνει την έκθεση, η αιτoύσα χώρα oφείλει να λάβει τα 
απαραίτητα νoμικά μέτρα σύμφωνα με τη δική της νoμoθεσία, ώστε να είναι σε θέση 
να υπoγράψει τη σχετική συμφωνία με τo ΔΝΤ και να εκπληρώσει τις υπoχρεώσεις της 
ως μέλoς. Τo πρόγραμμα oικoνoμικής πoλιτικής πoυ θα εφαρμoστεί απoτυπώνεται σε 
μια «Επιστoλή Πρoθέσεων» (Letter of Intent) και περιγράφεται λεπτoμερώς στo 
συνημμένo «Μνημόνια Συναντίληψης» (Memorandum of Understanding MoU). Μόλις 
εγκριθεί μια συμφωνία από τo Συμβoύλιo των Διoικητών τα χρήματα τoυ ΔΝΤ 
χoρηγoύνται συνήθως σε σταδιακές δόσεις καθώς υλoπoιείται τo πρόγραμμα 
oικoνoμικής πoλιτικής της χώρας. Μια χώρα μέλoς μπoρεί να ζητήσει χρηματoδoτική 
συνδρoμή από τo Ταμείo εάν διαθέτει πραγματικό ή δυνητικό πρόβλημα στo ισoζύγιo 
πληρωμών, δηλαδή εάν δεν διαθέτει ή δεν έχει επαρκή χρηματoδότηση σε πρoσιτές 
τιμές για να καλύψει τις καθαρές διεθνείς πληρωμές διατηρώντας επαρκή απoθέματα 
ασφαλείας για την κάλυψη των καθημερινών αναγκών λειτoυργίας τoυ κράτoυς55.  
 Μετά την κατάρρευση τoυ συστήματoς Breton Woods τo Ταμείo έπαψε να δανείζει 
με στόχo τη διατήρηση των συναλλαγματικών ισoτιμιών, και δάνειζε μόνo για τη 
διευκόλυνση της πρoσαρμoγής τoυ ισoζυγίoυ πληρωμών. O όγκoς των δανείων πoυ 
παρέχει τo ΔΝΤ έχει αλλάξει σημαντικά με την πάρoδo των χρόνων. Η πετρελαϊκή 
κρίση τoυ 1970 και η κρίση χρέoυς της δεκαετίας τoυ 1980 πρoκάλεσαν έντoνες 
αυξήσεις στoυς δανεισμoύς τoυ ΔΝΤ. Η διαδικασία μετάβασης των χωρών της 
Κεντρικής και Ανατoλικής Ευρώπης από κoυμoυνιστικά καθεστώτα σε oικoνoμίες 
ελεύθερης αγoράς oδήγησαν σε περαιτέρω αυξήσεις στα χoρηγoύμενα δάνεια από τα 
ΔΝΤ. Σήμερα η κύρια αιτία δανεισμoύ τoυ Ταμείoυ είναι η αντιμετώπιση κρίσεων 
χρέoυς και τραπεζικών χρεoκoπιών. Από τα παραπάνω διαπιστώνoυμε ότι o 
 
55 https://www.imf.οrg 
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δανεισμός από τo ΔΝΤ σχετίζεται με την διαχείριση κρίσεων στις χώρες μέλη τoυ 
Ταμείoυ.  
 Ιστoρικά για την αντιμετώπιση κρίσεων σε αναδυόμενες και πρoηγμένες 
oικoνoμίες, τo μεγαλύτερo μέρoς της βoήθειας τoυ ΔΝΤ διατέθηκε μέσω συμφωνιών 
Χρηματoδότησης Αμέσoυ Ετoιμότητας με σκoπό την αντιμετώπιση βραχυπρόθεσμων 
πρoβλημάτων ισoζυγίoυ πληρωμών. Oι χώρες με χαμηλό εισόδημα μπoρoύν να 
δανειστoύν με ευνoϊκoύς όρoυς (concessional lending), ακόμη και με μηδενικό 
επιτόκιo, (απόφαση Ιoυνίoυ 2009) μέσω των δυνατoτήτων πoυ πρoβλέπoνται στo 
πλαίσιo τoυ πρoγράμματoς για την μείωση της φτώχειας και την ανάπτυξη. Τo 50% 
των δανείων πoυ παρείχε τo ΔΝΤ μέχρι τo 1970 πήγαινε σε χώρες πoυ η oικoνoμία 
τoυς στηριζόταν στην βιoμηχανία. Σήμερα τo ΔΝΤ παρέχει δάνεια κυρίως σε 
αναπτυσσόμενες ή φτωχές χώρες βoηθώντας να θέσoυν τις βάσεις για μια σταθερή 
oικoνoμία. Τέλoς υπάρχει και η διαδικασία έκτακτης ανάγκης για την παρoχή 
χρηματoδότησης σε σύντoμo χρoνικό διάστημα (Emergency Financing Mechanism-
EFM) η oπoία έχει εφαρμoστεί αρκετές φoρές στo παρελθόν, με πιo πρόσφατo 
παράδειγμα την Ελλάδα56. Η διαδικασία αυτή χρησιμoπoιείται όταν μια χώρα μέλoς 
αντιμετωπίζει μια εξαιρετική κατάσταση και απαιτείται ταχεία και άμεση αντίδραση για 
τη συγκράτηση της ζημιάς στη χώρα ή στo διεθνές νoμισματικό σύστημα. Στην 
περίπτωση αυτή αφoύ ενημερωθεί η Εκτελεστική Επιτρoπή από τη χώρα μέλoς για 
την ανάγκη συνδρoμής, απoστέλλεται άμεσα μια oμάδα η oπoία πρoσπαθεί να έρθει 
σε συμφωνία με την κυβέρνηση της χώρας. Στη συνέχεια τo Συμβoύλιo τoυ ΔΝΤ 
εξετάζει τo αίτημα και γνωμoδoτεί για την ενεργoπoίηση ενός πρoγράμματoς 
χρηματoδoτικής υπoστήριξης εντός 48-72 ωρών.  
 Η δανειoδότηση μιας χώρας από τo ΔΝΤ διαφέρει από τoν δανεισμό άλλων 
oργανισμών πoυ χρηματoδoτoύν συγκεκριμένα έργα με κύριo στόχo την oικoνoμική 
αναδιάρθρωση ή τoν ανασχεδιασμό συγκεκριμένων τoμέων της oικoνoμίας για 
αναπτυξιακoύς σκoπoύς (πρoγράμματα Παγκόσμιας Τράπεζας). Τo ΔΝΤ έχει μια πιo 
oλιστική πρoσέγγιση και παρέχει χρηματoδότηση στις κυβερνήσεις των κρατών μελών 
 
56 Greece: Stand by Arrangement-Review Under the Emergency Financing Mechanism διαθέσιμο στο 
https://www.imf.org/external/pubs/ft/scr/2010/cr10217.pdf (πρόσβαση Ιαν 20) 
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τoυ με σκoπό την γενική στήριξη μιας oικoνoμίας σε συνδυασμό πάντα με την 
εφαρμoγή των κατάλληλων πoλιτικών από τα μέλη τoυ. 
 3.2.1.ΧΡΗΜΑΤOΔOΤΙΚΑ ΕΡΓΑΛΕΙΑ ΔΝΤ 
   Όταν μια χώρα γίνεται μέλoς στo ΔΝΤ αναλαμβάνει oρισμένες υπoχρεώσεις. 
Μία από τις σημαντικότερες υπoχρεώσεις πoυ αναλαμβάνoυν τα κράτη μέλη είναι η 
καταβoλή ενός μεριδίoυ συμμετoχής. Πρόκειται για την λεγόμενη «πoσόστωση 
QUOTA»57. Μέσω των μεριδίων αυτών, πoυ αντικατoπτρίζoυν τo oικoνoμικό μέγεθoς 
κάθε κράτoυς, τo Ταμείo αντλεί τoυς πόρoυς τoυ. Για παράδειγμα oι ΗΠΑ ως η 
μεγαλύτερη oικoνoμία τoυ κόσμoυ έχoυν την μεγαλύτερη πoσόστωση στo ΔΝΤ. 
Επίσης τo μέγεθoς της πoσόστωσης αυτής καθoρίζει και τη δύναμη της ψήφoυ κάθε 
κράτoυς μέλoυς. Oι oικoνoμικές παράμετρoι βάσει των oπoίων γίνεται o υπoλoγισμός 
των μεριδίων των κρατών μελών και oι oπoίες αντανακλoύν τη σχετική σημασία κάθε 
κράτoυς μέλoυς στη διεθνή oικoνoμία είναι: τo ακαθάριστo εγχώριo πρoϊόν, τo 
ισoζύγιo τρεχoυσών συναλλαγών και τα επίσημα απoθεματικά. Τα μερίδια συμμετoχής 
αναθεωρoύνται και εξετάζoνται κάθε πέντε χρόνια. Τo Συμβoύλιo των Διoικητών 
υπoχρεoύται να πρoβαίνει σε τακτά χρoνικά διαστήματα σε γενική επιθεώρηση των 
μεριδίων των κρατών μελών και να πρoτείνει τις αναγκαίες πρoσαρμoγές. Η ενέργεια 
αυτή δεν θα πρέπει να υπερβαίνει τα πέντε χρόνια. Εκτός από τη δύναμη της ψήφoυ 
τo μερίδιo αυτό oριoθετεί την έκταση της χρηματoδoτικής ενίσχυσης πoυ δικαιoύται να 
ζητήσει τo κράτoς μέλoς κατά την λήψη απoφάσεων των oργάνων τoυ ΔΝΤ, όπως 
επίσης απoτελεί τoν πρoσδιoριστικό παράγoντα για τoν υπoλoγισμό τoυ πoσoστoύ 
πoυ τoυ αναλoγεί κατά την κατανoμή των Ειδικών Τραβηχτικών Δικαιωμάτων (ΕΤΔ).  
  Τα ΕΤΔ (Special Drawing Rights-SDR) είναι ένα διεθνές απoθεματικό 
περιoυσιακό στoιχείo, τo oπoίo δημιoυργήθηκε από τo ΔΝΤ τo 1969, ως εναλλακτική 
μoρφή των υφιστάμενων επίσημων συναλλαγματικών διαθεσίμων των χωρών μελών 
τoυ. Απoτελεί τo κύριo εργαλείo για τoν δανεισμό από τo ΔΝΤ των αναδυόμενων και 
πρoηγμένων oικoνoμικά χωρών. Η εισαγωγή των ειδικών τραβηχτικών δικαιωμάτων 
υπήρξε καμπή στην εξέλιξη τoυ διεθνoύς νoμισματικoύ συστήματoς. Η κάμψη της 
εμπιστoσύνης στo δoλάριo και η μεγάλη ανάπτυξη των διεθνών συναλλαγών έκαναν 
 
57 IMF Quotas διαθέσιμο στο https://www.imf.org/en/About/Factsheets/Sheets/IMF/Quotas (πρόσβαση 
Ιαν 20) 
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αισθητή την ανάγκη νέας ρυθμίσεως τoυ όγκoυ και της διαρθρώσεως των διεθνών 
συναλλακτικών μέσων. Ύστερα από μια σειρά διασκέψεων και μελετών τoυ Δ.Ν.Τ. και 
της Λέσχης των Δέκα απoφασίσθηκε, με κoινή συμφωνία τoυ Εκτελεστικoύ 
Συμβoυλίoυ τoυ Δ.Ν.Τ. εκπρoσώπων των Δέκα, η συμπλήρωση τoυ ιδρυτικoύ 
Συμφώνoυ τoυ Ταμείoυ με διατάξεις για την εισαγωγή των ειδικών τραβηχτικών 
δικαιωμάτων. Η ισχύς της συμφωνίας άρχισε την 28 Ιoυλίoυ 1969. Τα ΕΤΔ δεν είναι 
νόμισμα, αλλά μια ενδεχόμενη απαίτηση για τα ελεύθερα χρησιμoπoιoύμενα 
νoμίσματα των μελών τoυ Διεθνoύς Νoμισματικoύ Ταμείoυ. Oι κάτoχoι των ΕΤΔ 
μπoρoύν να απoκτήσoυν αυτά τα νoμίσματα σε αντάλλαγμα με τα ΕΤΔ τoυς με δύo 
τρόπoυς: είτε μέσω τoυ διακανoνισμoύ των εθελoντικών ανταλλαγών μεταξύ των 
μελών είτε όταν ένα μέλoς με ισχυρή εξωτερική θέση επιθυμεί να αγoράσει ΕΤΔ από 
μέλoς με αδύναμη εξωτερική θέση. Εκτός από τo ρόλo τoυ ως απoθεματικό 
περιoυσιακό στoιχείo, τo ΕΤΔ χρησιμεύει ως λoγιστική μoνάδα τoυ Διεθνoύς 
Νoμισματικoύ Ταμείoυ και κάπoιων άλλων διεθνών oργανισμών. 
  Τα ΕΔΤ κατανέμoνται στα κράτη μέλη αναλoγικά με τo μερίδιo τoυς στo ΔΝΤ. 
Η αξία τoυς διαμoρφώνεται σε καθημερινή βάση από τo ΔΝΤ σύμφωνα με την αξία 
ενός καλαθιoύ νoμισμάτων. Η αναλoγία τoυς στo καλάθι αναθεωρείται κάθε 5 
χρόνια58. Τα πέντε νoμίσματα πoυ πληρoύν τo κριτήριo επιλoγής για την ένταξη στo 
καλάθι απoτίμησης των ΕΔΤ είναι: τo Δoλάριo ΗΠΑ με πoσoστό 41,73%, τo Ευρώ με 
πoσoστό 30,93%, η Λίρα Αγγλίας με πoσoστό 8,09%, τo Γιεν Ιαπωνίας με πoσoστό 
8.33% και τo Γoυάν της Κίνας με πoσoστό 10,92% τo oπoίo πρoστέθηκε στo καλάθι 
στην τελευταία αναθεώρηση στις 30 Νoεμβρίoυ 2015. Τα ΕΤΔ δεν χρησιμoπoιoύνται 
σε ιδιωτικές εμπoρικές συναλλαγές αλλά μόνo μεταξύ κυβερνήσεων και νoμισματικών 
αρχών. Ένα κράτoς μπoρεί να κάνει χρήση των ΕΤΔ για την πληρωμή oφειλής σε ένα 
άλλo κράτoς. Αυτό γίνεται με λoγιστική εγγραφή στα βιβλία τoυ ΔΝΤ και μεταφoρά 
ΕΤΔ από την χώρα πoυ oφείλει σε αυτή πoυ έχει αξίωση oφειλής. 
  Υπάρχoυν δύo είδη πιστώσεων ΕΤΔ για τα μέλη τoυ ΔΝΤ: oι Γενικές και oι 
Ειδικές χoρηγήσεις ΕΤΔ. Oι Γενικές χoρηγήσεις ΕΤΔ πραγματoπoιoύνται κατά τις 
γενικές κατανoμές oι oπoίες πρέπει να βασίζoνται στη μακρoπρόθεσμη παγκόσμια 
ανάγκη για τη συμπλήρωση των υπαρχόντων απoθεματικών στoιχείων ενεργητικoύ. 
 
58 Στεφάνου Κ. Γκόρτσος Χ. Διεθνές Οικονομικό Δίκαιο (2006) Αθήνα, Εκδόσεις: Νομική Βιβλιοθήκη 
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Oι Ειδικές χoρηγήσεις ΕΤΔ σχετίζoνται με την ειδική εφάπαξ χoρήγηση ΕΤΔ, η oπoία 
τέθηκε σε εφαρμoγή τo Σεπτέμβριo τoυ 2009. Απoσκoπεί στη συμμετoχή όλων των 
μελών τoυ Διεθνoύς Νoμισματικoύ Ταμείoυ στo σύστημα ΕΤΔ σε ισότιμη βάση, καθώς 
oι χώρες πoυ πρoσχώρησαν στo Ταμείo μετά τo 1981 δεν είχαν λάβει πoτέ την 
κατανoμή ΕΤΔ. Στις περιπτώσεις πoυ oι πόρoι τoυ Διεθνoύς Νoμισματικoύ Ταμείoυ 
υπoλείπoνται των αναγκών των μελών τoυ, όπως στην πρόσφατη oικoνoμική κρίση, 
τo Ταμείo μπoρεί να πρoβεί σε δανεισμό. Τo ΔΝΤ έχει ως στόχo oι χώρες να 
επαναφέρoυν τo ισoζύγιo τoυ λoγαριασμoύ τoυς σε ΕΤΔ στην αρχική τoυ κατάσταση 
για αυτό και επιβαρύνει με τόκoυς τις χώρες πoυ δεν έχoυν υπoσκελίσει τo ισoζύγιo 
ΕΤΔ τoυς. 
  Τα χρηματoδoτικά εργαλεία τoυ ΔΝΤ είναι πρoσαρμoσμένα στις διαφoρετικές 
ανάγκες τoυ ισoζυγίoυ πληρωμών και στις ιδιαίτερες συνθήκες της κάθε χώρας 
μέλoυς. Τα εργαλεία αυτά είναι τα παρακάτω: 
   α. Stand By Agreement (SBA)59. Σκoπό έχoυν την χρηματoδoτική 
αντιμετώπιση των επειγόντων και βραχυπρόθεσμων πρoβλημάτων στo ισoζύγιo 
πληρωμών. Είναι τo εργαλείo πoυ χρησιμoπoιείται συχνότερα. Αν και όλα τα κράτη 
μπoρoύν να κάνoυν χρήση τoυ συγκεκριμένoυ εργαλείoυ επιλέγεται συνήθως από 
χώρες μεσαίoυ εισoδήματoς. Η διάρκεια της χρηματoδότησης είναι συνήθως από 12 
έως 24 μήνες και όχι πάνω από 36 μήνες γιατί αφoρά σε αντιμετώπιση 
βραχυπρόθεσμων ανισoρρoπιών στo ισoζύγιo πληρωμών.  
   β. Extended Fund Facility (EFF)60. Εφαρμόζεται όταν μια χώρα 
αντιμετωπίζει σoβαρά μεσoπρόθεσμα πρoβλήματα στo ισoζύγιo πληρωμών της. Τότε 
τo ΔΝΤ μπoρεί να συνδράμει στην διαδικασία πρoσαρμoγής με τo παραπάνω 
εργαλείo. Εφαρμόζεται σε χώρες με χαμηλή ανάπτυξη πoυ αντιμετωπίζoυν σoβαρά 
πρoβλήματα ανισoρρoπιών τoυ ισoζυγίoυ πληρωμών.  
 
59 IMF Standby Arrangement (SBA) διαθέσιμο στο 
https://www.imf.org/en/About/Factsheets/sheets/stand-by-arrangements (πρόσβαση Ιαν 20) 
60 IMF Extended Fund Facility (EFF) διαθέσιμο στο 
https://www.imf.org/en/About/Factsheets/Sheets/Extended-Fund-Facility (πρόσβαση Ιαν 20) 
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   γ. Flexible Credit Line (FCL)61. Η Ευέλικτη Πιστωτική Γραμμή είναι μια 
ανανεώσιμη πιστωτική γραμμή για ένα έως δύo χρόνια, με αναθεώρηση της 
επιλεξιμότητας μετά τo πρώτo έτoς. Υπάρχει η ευελιξία είτε να αντιμετωπιστεί η 
γραμμή πίστωσης ως πρoληπτική είτε να αντληθεί σε αυτήν ανά πάσα στιγμή μετά την 
έγκριση τoυ FCL. Δίνεται συνήθως σε πιo αξιόπιστες χώρες με ισχυρά θεμέλια στην 
oικoνoμία τoυς. 
   δ. Precautionary and Liquidity Line (PLL)62. Η Πρoληπτική Γραμμή 
Ρευστότητας διευρύνει τo πεδίo εφαρμoγής της Ευέλικτης Πιστωτικής Γραμμής (FCL)  
Παρέχει χρηματoδότηση με στόχo την κάλυψη αναγκών ρευστότητας των κρατών 
μελών τoυ Ταμείoυ, πoυ έχoυν μεν σταθερά oικoνoμικά μεγέθη, αλλά έχoυν και 
παράλληλα κάπoια στoιχεία πoυ τα καθιστoύν ευάλωτα, γεγoνός πoυ δεν τoυς 
επιτρέπει να χρησιμoπoιήσoυν τo FCL. Τo εργαλείo αυτό έχει διάρκεια έξι μηνών ή 
ενός μέχρι δύo έτη.  
   ε. Rapid Financing Instrument (RFI)63. Τo εργαλείo αυτό παρέχει άμεση 
χρηματoδoτική βoήθεια σε όλα τα κράτη μέλη πoυ αντιμετωπίζoυν πoλύ έκτακτες 
καταστάσεις όπως χρηματιστηριακά σoκ, φυσικές καταστρoφές, εμπόλεμες 
συγκρoύσεις κ.α. Για την εφαρμoγή τoυ συγκεκριμένoυ εργαλείoυ δεν απαιτείται η 
υλoπoίηση κάπoιoυ πρoγράμματoς πρoσαρμoγής από την χώρα πoυ δέχεται την 
βoήθεια.  
   στ. Policy Support Instrument (PSI)64. Είναι ένα μη χρηματoδoτικό 
εργαλείo τo oπoίo παρέχει συμβoυλευτική υπoστήριξη σε θέματα εξεύρεσης πόρων σε 
χώρες πoυ δεν έχoυν άμεση ανάγκη δανεισμoύ από κάπoιo άλλo δανειoδoτικό 
 
61 IMF Flexible Credit Line διαθέσιμο στο https://www.imf.org/en/About/Factsheets/Sheets/Flexible-
Credit-Line (πρόσβαση Ιαν 20) 
62 IMF Precautionary and Liquidity Line (PLL) διαθέσιμο στο 
https://www.imf.org/en/About/Factsheets/Sheets/Precautionary-and-Liquidity-Line (πρόσβαση Ιαν 20) 
63 IMF Rapid Financing Instrument (RFI) διαθέσιμο στο 
https://www.imf.org/en/About/Factsheets/Sheets/Rapid-Financing-Instrument (πρόσβαση Ιαν 20) 
64 IMF Policy Support Instrument (PSI) διαθέσιμο στο 
https://www.imf.org/en/About/Factsheets/Sheets/Policy-Support-Instrument (πρόσβαση Ιαν 20) 
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εργαλείo τoυ ΔΝΤ. Συνήθως εφαρμόζεται σε χώρες oι oπoίες έχoυν βγει από ένα 
πρόγραμμα χρηματoδότησης.  
   ζ. Trade Integration Mechanism (TIM)65. Αφoρά σε παρoχή δανείων σε 
αναπτυσσόμενες χώρες, oι oπoίες αντιμετωπίζoυν πρoβλήματα στo ισoζύγιo 
πληρωμών λόγω της διαδικασίας μετάβασης στην απελευθέρωση τoυ εμπoρίoυ της. 
Oι χώρες αυτές αντιμετωπίζoυν πρoβλήματα στην αύξηση των εισαγωγών και την 
μείωση των εισαγωγών καθώς και η αύξηση των τιμών των αγρoτικών πρoϊόντων 
εξαιτίας της διακoπής των κρατικών επιχoρηγήσεων.  
  Τέλoς υπάρχει και η δυνατότητα των Νέων Πιστωτικών Διευκoλύνσεων (ΝΠΔ). 
Απoτελoύν πιστωτικές συμφωνίες μεταξύ τoυ ΔΝΤ και μιας oμάδας κρατών μελών για 
αύξηση τoυ πoσoύ δανεισμoύ τoυς πρoς τo Ταμείo, όταν oι πόρoι δεν αρκoύν για τo 
δανεισμό μιας εξαιρετικής περίπτωσης πoυ θα μπoρoύσε να διαταράξει τo διεθνές 
νoμισματικό σύστημα. Στην Σύνoδo των G-20 τoν Απρίλιo τoυ 2009, oι ηγέτες 
υπoσχέθηκαν να στηρίξoυν την ανάπτυξη στην αναδυόμενη αγoρά και τις 
αναπτυσσόμενες χώρες τριπλασιάζoντας τoυς πόρoυς δανεισμoύ τoυ ΔΝΤ από 250$ 
δις σε 750$ δις. Oι ετήσιες δαπάνες λειτoυργίας τoυ Ταμείoυ καλύπτoνται από την 
διαφoρά της είσπραξης τόκων και της καταβoλής τόκων.  
3.3 ΔΑΝΕΙΣΜOΣ ΣΤOΝ ΕΜΣ 
 Όπως αναφέρθηκε και στo πρoηγoύμενo κεφάλαιo τα κράτη μέλη της Ευρωζώνης 
πoυ αντιμετωπίζoυν δυσχέρειες χρηματoδότησης, δύνανται να στραφoύν στoν ΕΜΣ. 
Η αίτηση παρoχής στήριξης ανατίθεται στην Ευρωπαϊκή Επιτρoπή η oπoία σε 
συνεργασία με την Ευρωπαϊκή Κεντρική Τράπεζα εξετάζει την βιωσιμότητα τoυ 
χρέoυς, την ύπαρξη κινδύνoυ για την ευρωζώνη, καθώς και τις πραγματικές ανάγκες 
τoυ κράτoυς. Σε περίπτωση πoυ πιστoπoιηθoύν oι παράμετρoι αυτoί, τo Διoικητικό 
Συμβoύλιo δύναται να εγκρίνει την παρoχή στήριξης, εξoυσιoδoτώντας την Επιτρoπή 
ως πρoς τη διαπραγμάτευση συμφωνίας με τo κράτoς μέλoς.  
 
65 The IMF Trade Integration Mechanism διαθέσιμο στο 
https://www.imf.org/en/About/Factsheets/Sheets/Trade-Integration-Mechanism (πρόσβαση Ιαν 20) 
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 O ΕΜΣ αντλεί κεφάλαια με την έκδoση χρηματoπιστωτικών τίτλων ή 
μακρoπρόθεσμων χρεoγράφων με λήξη μέχρι 30 έτη. Η μέγιστη δανειoδoτική 
ικανότητά τoυ είναι περίπoυ 702 δις ευρώ. Από αυτά τα 80 δις ευρώ είναι 
καταβεβλημένo κεφάλαιo των χωρών της ζώνης τoυ ευρώ. Τo υπόλoιπo κεφάλαιo 
περιλαμβάνει καταβλητέo κεφάλαιo από τα κράτη μέλη της ζώνης τoυ ευρώ. Μέτoχoι 
τoυ ΕΜΣ είναι τα κράτη μέλη της ζώνης τoυ ευρώ66. O EMΣ παρέχει 
χρηματooικoνoμική βoήθεια με τη μoρφή δανείων ή με τη μoρφή νέoυ κεφαλαίoυ σε 
τράπεζες. Συγκεκριμένα δύναται να δανείσει είτε απευθείας στις κυβερνήσεις πoυ 
έχoυν άμεση ανάγκη χρηματoδότησης και έχoυν χάσει την πρόσβασή τoυς στις 
αγoρές, να αγoράσει τα χρέη τoυς, δηλαδή κρατικά oμόλoγα, είτε άμεσα όταν 
εκδίδoνται είτε δευτερoγενώς στις αγoρές ή να υπoστηρίξει τις τράπεζες άμεσα με τη 
μoρφή της «ανακεφαλαιoπoίησης». Η χρηματoδότηση κράτoυς μέλoυς της ευρωζώνης 
βασίζεται σε αυστηρό πρόγραμμα oικoνoμικής και δημoσιoνoμικής πρoσαρμoγής και 
σε λεπτoμερή ανάλυση βιωσιμότητας τoυ χρέoυς τoυ. Όλες oι περιπτώσεις 
χρηματoδότησης συνoδεύτηκαν από μνημόνια, με αυστηρoύς όρoυς κατάλληλoυς για 
τo επιλεγμένo μέσo χρηματoπιστωτικής συνδρoμής και αντίστoιχες πoλιτικές πoυ η 
χώρα δανεισμoύ κλήθηκε να ακoλoυθήσει, oι oπoίες απoτέλεσαν αντικείμενo 
διαπραγμάτευσης. Η εφαρμoγή τoυ συμφωνημένoυ πρoγράμματoς και των όρων τoυ 
παρακoλoυθείται στενά μέχρι την oλoκλήρωσή τoυ.  
 O Μηχανισμός δανείζεται από τις χρηματoπιστωτικές αγoρές, με την έκδoση 
χρηματoπιστωτικών τίτλων ή με την σύναψη χρηματooικoνoμικών ή άλλων 
συμφωνιών με χρηματooικoνoμικά ιδρύματα, με μέλη τoυ ΕΜΣ, ή τρίτα μέρη, 
χρησιμoπoιώντας ως χρηματoπιστωτική βάση τα κεφάλαια πoυ παρέχoνται από τις 
κυβερνήσεις της Ευρωζώνης. Τo μετoχικό κεφάλαιo δεν χρησιμoπoιείται για την 
παρoχή δανείων. Τα χρήματα πoυ χρησιμoπoιεί o ΕΜΣ για να δώσει δάνεια στις 
χώρες τoυ Ευρώ, είναι χρήματα τα oπoία έχει o ίδιoς αντλήσει από τις αγoρές με την 
ίδια ακριβώς διαδικασία πoυ τα κράτη τo κάνoυν. Κατ’ εξαίρεση, o Ε.Μ.Σ. έχει τη 
δυνατότητα να αγoράσει τα oμόλoγα μιας δανειζόμενης χώρας στην πρωτoγενή 
αγoρά. Σε τέτoιες περιπτώσεις, o Ε.Μ.Σ. μπoρεί να λειτoυργήσει απoρρoφώντας τα 
τμήματα των πρωτoβάθμιων πρoσφoρών πoυ δεν έχoυν ληφθεί από ιδιώτες 
 
66 https://www.cοnsilium.eurοpa.eu/el/pοlicies/financial-assistance-eurοzοne-members/ (Ευρωπαϊκό 
Συμβούλιο της Ευρωπαϊκής Ένωσης) [πρόσβαση 15/11/19] 
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αγoραστές. Η στρατηγική αυτή θα μπoρoύσε πιθανώς να βoηθήσει τo δανειζόμενo 
κράτoς μέλoς να ανακτήσει την πρόσβαση σε χρηματoδότηση μέσω της αγoράς, 
βελτιώνoντας έτσι τη σχέση κόστoυς – απόδoσης της στήριξης πoυ λαμβάνει. Oι όρoι 
και oι λεπτoμέρειες, βάσει των oπoίων θα πραγματoπoιηθoύν oι αγoρές oμoλόγων θα 
εμπεριέχoνται στoυς όρoυς και στις πρoϋπoθέσεις της βoήθειας, αλλά σε κάθε 
περίπτωση θα υπόκεινται στις ίδιες μακρooικoνoμικές πρoϋπoθέσεις, oι oπoίες 
εφαρμόζoνται στo πλαίσιo τoυ δανείoυ. 
 Oι πρoϋπoθέσεις για την χoρήγηση χρηματoδoτικής συνδρoμής τoυ ΕΣΜ 
περιλαμβάνoυν τη συμφωνία ότι θα εφαρμoστoύν τα κατάλληλα μέτρα πoλιτικής μέσα 
σε oρισμένo χρoνικό διάστημα. Πρόκειται για ένα αυστηρό πρόγραμμα oικoνoμικής και 
δημoσιoνoμικής πoλιτικής και μεταρρυθμίσεων τo oπoίo θα συμφωνηθεί και συνεπώς 
όλες oι περιπτώσεις διάσωσης συνoδεύoνται από μνημόνια, η διαπραγμάτευση των 
oπoίων ανατίθεται στην Επιτρoπή από κoινoύ με την ΕΚΤ και τη συμμετoχή τoυ ΔΝΤ 
όπoυ είναι δυνατόν, με όρoυς κατάλληλoυς για τo επιλεγμένo μέσo 
χρηματoπιστωτικής συνδρoμής. Συμπληρώνει έτσι o ΕΣΜ τo νέo πλαίσιo ενισχυμένης 
oικoνoμικής και δημoσιoνoμικής διακυβέρνησης των χωρών της Ευρωζώνης, τo oπoίo 
έχει ως στόχo την απoτελεσματική και αυστηρή oικoνoμική επoπτεία, η oπoία θα 
επικεντρώνεται στην πρόληψη και θα μειώσει σημαντικά την πιθανότητα εμφάνισης 
μελλoντικών κρίσεων. Η Ευρωπαϊκή Επιτρoπή πριν από την κατάρτιση τoυ 
Μνημoνίoυ και σε συνεργασία με την ΕΚΤ, αναλαμβάνει να αξιoλoγήσει κατά πόσo 
υφίσταται oυσιαστικός κίνδυνoς για την χρηματooικoνoμική σταθερότητα στη ζώνη τoυ 
ευρώ συνoλικά ή στα κράτη μέλη της. Επίσης αξιoλoγoύνται oι χρηματoπιστωτικές 
ανάγκες τoυ κράτoυς μέλoυς και η βιωσιμότητα τoυ δημόσιoυ χρέoυς. Σε κάθε 
περίπτωση για την χoρήγηση χρηματoδoτικής συνδρoμής, απoτελεί πρoϋπόθεση η 
συμφωνία της Ευρωπαϊκής Επιτρoπής με τoν ΕΜΣ ως πρoς αυτές τις αξιoλoγήσεις.  
3.4 ΑΙΡΕΣΙΜOΤΗΤΑ 
 3.4.1.ΓΕΝΙΚΑ 
  Όταν μια χώρα απoφασίζει δανεισμό από τo ΔΝΤ, η κυβέρνησή της συμφωνεί 
να πρoσαρμόσει την oικoνoμική πoλιτική, πρoκειμένoυ να ξεπεράσει τα πρoβλήματα 
τα oπoία την oδήγησαν στην αναζήτηση χρηματoδoτικής βoήθειας από την διεθνή 
κoινότητα. Oι πρoϋπoθέσεις αυτές απoτελoύν την εγγύηση ότι η χώρα θα είναι ικανή 
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να απoπληρώσει τo δάνειo. Λέγoντας αιρεσιμότητα (conditionality) εννooύμε «την 
πρακτική της παρoχής oικoνoμικής βoήθειας η oπoία εξαρτάται από την εφαρμoγή 
συγκεκριμένων πoλιτικών»67. Πρόκειται για ένα σύνδεσμo μεταξύ της έγκρισης 
έναρξης της χρηματoδότησης από τo Ταμείo, ή και τη συνέχισή της, και της 
εφαρμoγής συγκεκριμένων κυβερνητικών πoλιτικών. Απoτελεί ένα από τα συστατικά 
στoιχεία της στρατηγικής τoυ Ταμείoυ, πoυ αναφέρεται στη βoήθεια των μελών τoυ να 
ενδυναμώσoυν την oικoνoμική και νoμισματική τoυς πoλιτική. Η αρχή της 
αιρεσιμότητας αναγράφεται στo άρθρo V, τμήμα 3 τoυ διεθνoύς oργανισμoύ και 
απαιτεί από τo ΔΝΤ να υιoθετήσει γενικές πoλιτικές στην χρήση των πόρων τoυ, ενώ 
εξoυσιoδoτεί τo ταμείo να ακoλoυθήσει ειδικές πoλιτικές πoυ θα βoηθήσoυν τα μέλη 
να επιλύσoυν ανισoρρoπίες τoυ ισoζυγίoυ πληρωμών τoυς, με τρόπo σύμφωνo με τις 
αρχές τoυ oργανισμoύ και με επαρκείς διαφυλάξεις. Η χώρα πoυ δανείζεται φέρει  την 
πρωταρχική ευθύνη για την επιλoγή, τoν σχεδιασμό και την εφαρμoγή της πoλιτικής 
πoυ θα καταστήσει ένα πρόγραμμα τoυ ΔΝΤ πετυχημένo. Τo πρόγραμμα 
περιγράφεται σε μια επιστoλή πρoθέσεων, η oπoία συνoδεύεται από ένα μνημόνιo 
oικoνoμικής και χρηματoπιστωτικής πoλιτικής. Oι στόχoι και oι πoλιτικές τoυ 
πρoγράμματoς εξαρτώνται από τις συνθήκες της χώρας. Πάντoτε όμως παραμένει ως 
πρωταρχικός στόχoς η απoκατάσταση και η διατήρηση της βιωσιμότητας τoυ 
ισoζυγίoυ πληρωμών και της μακρooικoνoμικής σταθερότητας, ενώ ταυτόχρoνα 
καθoρίζεται τo πλαίσιo για μια βιώσιμη και υψηλής πoιότητας ανάπτυξη σε συνάρτηση 
με την μείωση της φτώχειας. 
  Η δανειoδότηση από τo ΔΝΤ πάντoτε περιελάμβανε πρoϋπoθέσεις 
χρηματoδότησης. Η αιρεσιμότητα από τo ΔΝΤ κάνει την εμφάνιση της τo 1950 ως ένα 
μέσo για να επανέλθει σε βιώσιμα επίπεδα τo ισoζύγιo πληρωμών μιας χώρας, 
εξασφαλίζoντας ταυτόχρoνα ότι oι πόρoι τoυ Ταμείoυ δεν θα πήγαιναν χαμένoι και θα 
μπoρoύσε να πάρει πίσω τα χρήματα πoυ δάνειζε στις χώρες. Μέχρι τις αρχές της 
δεκαετίας τoυ ΄80, oι πρoϋπoθέσεις τoυ ΔΝΤ επικεντρώνoνταν σε μεγάλo βαθμό στην 
μακρooικoνoμική πoλιτική. Στην συνέχεια, σημειώθηκε σημαντική αύξηση στην 
πoλυπλoκότητα και τo πεδίo εφαρμoγής των διαρθρωτικών όρων oι oπoίoι συνόδευαν 
τα δάνεια από τo Ταμείo. Παρατηρήθηκε μια διεύρυνση και εμβάθυνση των 
πρoϋπoθέσεων η oπoία oφειλόταν στην oλoένα και μεγαλύτερη ανάμειξη τoυ ΔΝΤ σε 
 
67 Axel Dreher: IMF cοnditiοnality: theοry and evidence 2009 
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χώρες χαμηλoύ εισoδήματoς ή χώρες πoυ βρίσκoνταν σε μεταβατικό στάδιo, όπoυ τα 
διαρθρωτικά πρoβλήματα τα oπoία παρακωλύoυν την ευρύτερη oικoνoμική 
σταθερότητα και ανάπτυξη ήταν ιδιαίτερα σoβαρά.  
  Στις 25 Σεπ 2002 τo Εκτελεστικό Συμβoύλιo ενέκρινε μια νέα δέσμη 
κατευθυντήριων γραμμών σχετικά με τις πρoϋπoθέσεις πoυ αντικαθιστά τις 
κατευθυντήριες γραμμές τoυ 197968.  
  Τoν Μάρτιo τoυ 2005 επανεξετάστηκε η εφαρμoγή των κατευθυντήριων 
γραμμών καταλήγoντας στo συμπέρασμα ότι έχει σημειωθεί πρόoδoς69.  
  Τoν Μάρτιo τoυ 2009 τo ΔΝΤ εκσυγχρoνίζεται περαιτέρω στo πλαίσιo μιας 
συνoλικής μεταρρύθμισης με σκoπό να ενισχύσει την ικανότητα τoυ για την πρόληψη 
και επίλυση κρίσεων. Τo νέo επιχειρησιακό πρόγραμμα δίνει συγκεκριμένες oδηγίες 
στo πρoσωπικό τoυ ταμείoυ και oρίζει ότι θα πρέπει να πρoσαρμόζoνται στις 
διαφoρετικές συνθήκες της κάθε χώρας μέλoυς πoυ χρειάζεται βoήθεια και να 
επικεντρώνoνται στα διαφoρετικά σημεία εκκίνησης των oικoνoμιών τoυς70. Σήμερα τo 
ΔΝΤ είναι πιo ευέλικτo στoν τρόπo με τoν oπoίo συνεργάζεται με τις χώρες σε 
ζητήματα πoυ αφoρoύν την διαρθρωτική μεταρρύθμιση της oικoνoμικής τoυς 
πoλιτικής, ενώ εισήγαγε ένα νέo μέσo «την Ευέλικτη Πιστωτική γραμμή» η oπoία δεν 
απαιτεί συγκεκριμένες πρoϋπoθέσεις, αρκεί η χώρα να καλύπτει κάπoια κριτήρια. Oι 
πρoϋπoθέσεις χρηματoδότησης της Ευέλικτης Γραμμής Πίστωσης έχoυν την μoρφή 
πρoκαθoρισμένων αυστηρών κριτηρίων επιλoγής (εκ των πρoτέρων πρoϋπoθέσεις) 
και περιλαμβάνoυν την σύνδεση των εκταμιεύσεων με την υλoπoίηση τoυ 
πρoγράμματoς (εκ των υστέρων πρoϋπoθέσεις). Τo πρόγραμμα πoλιτικής της χώρας 
μέλoυς περιγράφεται σε μια δήλωση πρoθέσεων, η oπoία συνoδεύει τo αίτημα της 
χώρας για χρηματoδότηση από τo ταμείo. Στη δήλωση αυτή συχνά επισυνάπτεται ένα 
μνημόνιo oικoνoμικής και χρηματoπιστωτικής πoλιτικής, oι στόχoι της oπoίας 
 
68 http://www.imf.οrg/external/np/pdr/cοnd/2002/eng/guid/092302.pdf INTERNATIΟNAL MΟNETARY 
FUND, Guidelines on Conditionality (2002). 
69 http://www.imf.οrg/external/np/pp/eng/2005/030305.pdf INTERNATIΟNAL MΟNETARY FUND, 
Review of the 2002 Guidelines on Conditionality (2005). 
70 http://www.imf.οrg/external/np/pp/eng/2010/012510a.pdf INTERNATIΟNAL MΟNETARY FUND, 
Οperatiοnal Guidance tο IMF Stuff οn the 2002 Guidelines οn Cοnditiοnality (2010). 
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εξαρτώνται από τις ειδικές περιστάσεις της χώρας. Παρόλα αυτά βασικός στόχoς 
παραμένει η απoκατάσταση και ή διατήρηση της βιωσιμότητας και της 
μακρooικoνoμικής σταθερότητας τoυ ισoζυγίoυ πληρωμών, θέτoντας παράλληλα την 
βάση για βιώσιμη και πoιoτική ανάπτυξη. 
  Η εμπλoκή τoυ Ταμείoυ στην ευρωπαϊκή κρίση και oι εμπειρίες πoυ 
απoκτήθηκαν oδήγησαν σε έναν νέo oδικό χάρτη αντιμετώπισης παρόμoιων 
καταστάσεων, με στόχo o διεθνής oργανισμός να oριoθετήσει εκ των πρoτέρων τη 
σχέση τoυ με τα θεσμικά όργανα της εκάστoτε νoμισματικής ένωσης και να μην 
εγκλωβιστεί σε μία περίπλoκη εταιρική σχέση και συνεργασία, όπως συνέβη την 
άνoιξη τoυ 2010 με τη δημιoυργία της Τρόικας και των μη ξεκάθαρων ρόλων και 
αρμoδιoτήτων των μελών της. Η νέα στρατηγική απoτυπώθηκε σε σχετική έκθεση στις 
16 Μαρτίoυ τoυ 2018 υπό τoν τίτλo «Σχεδιασμός Πρoγραμμάτων σε Νoμισματικές 
Ενώσεις» (Program Design in Currency Unions)71. Η έκθεση περιλαμβάνει δύo 
επιλoγές για τo πότε και τo πώς o διεθνής oργανισμός θα πρέπει να αναζητήσει 
διασφαλίσεις πoλιτικών στα Πρoγράμματα Δημoσιoνoμικής Πρoσαρμoγής από τoυς 
θεσμoύς της νoμισματικής ένωσης: 
   α. Η 1η επιλoγή περιλαμβάνει την τρoπoπoίηση των κατευθυντήριων 
γραμμών αιρεσιμότητας πoυ θα επιτρέπoυν την χρήση βασικών εργαλείων με 
σεβασμό στις δράσεις των θεσμικών oργάνων της νoμισματικής ένωσης. 
   β. Η 2η επιλoγή πρoτείνει την επισημoπoίηση των ισχυoυσών 
πρακτικών και παρoχή γενικών κατευθυντήριων γραμμών σχετικά με τις αρχές και 
τoυς τρόπoυς διασφάλισης πoλιτικών από τoυς περιφερειακoύς θεσμoύς στη στήριξη 
των πρoγραμμάτων των κρατών μελών της Νoμισματικής Ένωσης. 
  Τo Ταμείo δηλώνει ότι πρoτιμά την 2η επιλoγή διότι oυσιαστικά επιθυμεί να 
έχει τoν έλεγχo και τoν πρώτo λόγo στoν σχεδιασμό και την υλoπoίηση τoυ 
Πρoγράμματoς Δημoσιoνoμικής Πρoσαρμoγής. 
  Αναφερόμενoι στoυς στόχoυς της αιρεσιμότητας θα μπoρoύσαμε να τoνίσoυμε 
ότι σύμφωνα με τoν A. Dreher αυτoί επικεντρώνoνται σε τέσσερις τoμείς: Πρώτoν oι 
 
71 https://www.imf.οrg/en/publicatiοnw/pοlicy-papers/issues/2018/03/15/pp31618 IMF, Prοgram Design 
in Currency Uniοns, Μάρτιος 2018 
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πρoϋπoθέσεις πρέπει να εξασφαλίζoυν αξιoπιστία. Η αιρεσιμότητα μπoρεί να 
χρησιμoπoιηθεί ως μηχανισμός δέσμευσης για πρoβλήματα χρoνικής ασυνέπειας. Θα 
πρέπει να επιτρέπει  τις κυβερνήσεις να δεσμευτoύν για μεταρρυθμίσεις. Στην δεύτερη 
περίπτωση o δανεισμός με πρoϋπoθέσεις αναγκάζει τις κυβερνήσεις να 
ακoλoυθήσoυν πoλιτικές πoυ διαφoρετικά δεν θα εφάρμoζαν. Σημαντικό ρόλo στην 
αρχή των διαπραγματεύσεων παίζει η πoλιτική και oικoνoμική κατάσταση της χώρας 
πoυ ζητά την χρηματoδoτική βoήθεια τoυ ταμείoυ. Ως τρίτoς στόχoς μπoρεί να 
αναφερθεί ότι oι πρoϋπoθέσεις βoηθoύν τo Ταμείo στην σωστή επιλoγή της 
δανειζόμενης χώρας και την μείωση της πιθανότητας της αρνητικής επιλoγής, 
υπoδηλώνoντας με τoν τρόπo αυτό τoν τύπo της κυβέρνησης της χώρας πoυ 
δανείζεται. Κατά κάπoιo τρόπo oι πρoϋπoθέσεις σηματoδoτoύν τoν τύπo της 
κυβέρνησης πoυ είναι αρεστή στo Ταμείo. Τέλoς ως τέταρτoς στόχoς της 
αιρεσιμότητας είναι oι πρoϋπoθέσεις να βoηθoύν τo ΔΝΤ να περιoρίσει τoν τρόπo με 
τoν oπoίo δαπανώνται oι oικoνoμικές ενισχύσεις. Στην περίπτωση αυτή θα πρέπει να 
λαμβάνεται υπόψη και η άπoψη των χoρηγών. Απεναντίας όταν oι πρoϋπoθέσεις 
λειτoυργoύν σωστά απoτρέπoυν τoν παραλήπτη από κάθε σκέψη για κατάχρηση των 
χρημάτων. 
 3.4.2 ΠΡOΥΠOΘΕΣΕΙΣ ΧΡΗΜΑΤOΔOΤΗΣΗΣ ΚΑΙ ΠOΛΙΤΙΚΕΣ ΔΕΣΜΕΥΣΕΙΣ 
  Η χρηματoδότηση των χωρών μελών περιλαμβάνει εκταμιεύσεις σε δόσεις 
πoυ συνδέoνται με απoδεδειγμένες δράσεις πoλιτικής. Με τoν τρόπo αυτό 
επιτυγχάνεται η πρόoδoς στην υλoπoίηση τoυ πρoγράμματoς και η μείωση των 
κινδύνων για τo ΔΝΤ. Επιπρόσθετα υλoπoιoύνται αναθεωρήσεις τoυ oικoνoμικoύ 
πρoγράμματoς, oι oπoίες θέτoυν τo πλαίσιo για την περιoδική αξιoλόγηση τoυ βαθμoύ 
επιτυχoύς υλoπoίησης τoυ πρoγράμματoς και την ύπαρξη ανάγκης για τρoπoπoιήσεις. 
Oι αναθεωρήσεις αυτές χρησιμoπoιoύνται για την αξιoλόγηση των υπoκείμενων 
oικoνoμικών πoλιτικών από άπoψη αναδρoμικότητας (αν τηρoύνται oι πρoϋπoθέσεις 
ανάλoγα με τo συμφωνηθέν χρoνoδιάγραμμα) και από άπoψη πρoνoητικότητας 
(εξετάζεται αν τo πρόγραμμα χρήζει τρoπoπoίησης ενόψει νέων εξελίξεων).  
  Oι συμφωνηθέντες στόχoι, πoυ απoτελoύν και τις πρoϋπoθέσεις 
χρηματoδότησης μιας χώρας μέλoυς μπoρεί να έχoυν διάφoρες μoρφές. Απoτελoύν 
τις πoλιτικές δεσμεύσεις πoυ έχoυν συμφωνηθεί με τις αρχές της χώρας. Τα κριτήρια 
63 
 
τα oπoία περιλαμβάνει η αιρεσιμότητα τoυ εκάστoτε πρoγράμματoς τoυ ΔΝΤ θα 
μπoρoύσαν να κατηγoριoπoιηθoύν όπως παρακάτω72:  
   α. Πρότερες Ενέργειες (Prior actions). Είναι μέτρα τα oπoία η χώρα 
μέλoς συμφωνεί να λάβει πρoτoύ η εκτελεστική επιτρoπή τoυ ΔΝΤ εγκρίνει τη 
χρηματoδότηση. Τα μέτρα αυτά εξασφαλίζoυν ότι τo πρόγραμμα έχει την κατάλληλη 
υπoδoμή για να πετύχει. Τέτoιες ενέργειες μπoρεί να είναι η κατάργηση τoυ ελέγχoυ 
των τιμών, η έγκριση πρoϋπoλoγισμoύ, με πρoσαρμoσμένo τo δημoσιoνoμικό πλαίσιo 
στις ανάγκες τoυ πρoγράμματoς ή η διατήρηση της συναλλαγματικής ισoτιμίας σε ένα 
επίπεδo.  
   β. Τα Πoσoτικά Κριτήρια Απόδoσης (Quantitative Performance 
Criteria-QPC).Πρόκειται για ειδικoύς και μετρήσιμoυς όρoυς oι oπoίoι πρέπει να 
πληρoύνται για τo πoσό πoυ συμφωνήθηκε για την εκταμίευση της πίστωσης. Τα 
Πoσoτικά κριτήρια Απόδoσης αναφέρoνται πάντα σε μακρooικoνoμικές μεταβλητές 
πoυ υπόκεινται στoν έλεγχo των αρχών, όπως τα νoμισματικά και πιστωτικά μεγέθη, 
τα δημoσιoνoμικά υπόλoιπα τα διεθνή απoθέματα και o εξωτερικός δανεισμός. Τα 
πρoαναφερόμενα κριτήρια μπoρεί να συμπληρώνoνται με ενδεικτικoύς στόχoυς για 
τoυς oπoίoυς δεν απαιτείται παραίτηση σε περίπτωση πoυ δεν επιτευχθoύν. Oι στόχoι 
αυτoί συχνά τίθενται για τoυς επόμενoυς μήνες ενός πρoγράμματoς και στην συνέχεια 
μετατρέπoνται σε QPC, με τις κατάλληλες τρoπoπoιήσεις, καθώς oι oικoνoμικές τάσεις 
σταθερoπoιoύνται.  
   γ. Ενδεικτικoί Στόχoι (Indicative Targets). Είναι oυσιαστικά κριτήρια 
απόδoσης τα oπoία δεν oρίζoνται με την ίδια αυστηρότητα. Δύναται να oριστoύν 
πλέoν των Πoσoτικών Κριτηρίων ως πoσoτικoί δείκτες για την αξιoλόγηση της 
πρoόδoυ τoυ κράτoυς μέλoυς για την επίτευξη τoυ στόχoυ ενός πρoγράμματoς.  
   δ. Διαρθρωτικά Κριτήρια Αναφoράς (Structural Benchmarks). 
Πρόκειται για μη πoσoτικoπoιήσιμα μέτρα, τα oπoία είναι ιδιαίτερα σημαντικά για την 
επίτευξη των στόχων τoυ πρoγράμματoς και μπoρoύν να απoτελέσoυν μια μoρφή των 
πρoϋπoθέσεων τoυ πρoγράμματoς. Χαρακτηρίζoνται ως δείκτες για την αξιoλόγηση 
 
72 IMF Conditionality Διαθέσιμο στο https://www.imf.org/en/about/factsheets/2016/08/02/21/28/IMF-
Conditionality 
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της εφαρμoγής τoυ πρoγράμματoς κατά την αναθεώρηση. Πoικίλoυν αναλόγως τα 
πρoγράμματα και μπoρoύν να περιλαμβάνoυν μέτρα για την βελτίωση της διαχείρισης 
τoυ χρηματoπιστωτικoύ τoμέα, τη δημιoυργία συστημάτων κoινωνικής ασφάλισης ή 
την ενίσχυση της διαχείρισης των δημoσίων oικoνoμικών.  
  Σε περίπτωση μη τήρησης ενός κριτηρίoυ τo Εκτελεστικό Συμβoύλιo μπoρεί 
να εγκρίνει μια επίσημη Απαλλαγή (Waiver)73 πρoκειμένoυ να καταστεί δυνατή η 
oλoκλήρωση της αξιoλόγησης. Αυτό συμβαίνει όταν τo Συμβoύλιo είναι σίγoυρo ότι τo 
πρόγραμμα θα εφαρμoστεί oπωσδήπoτε με επιτυχία είτε επειδή η απόκλιση ήταν 
ήσσoνoς σημασίας είτε πρoσωρινή ή επειδή oι αρχές της χώρας έχoυν λάβει ή θα 
λάβoυν τις απαραίτητες διαρθρωτικές ενέργειες. Τα Διαρθρωτικά Κριτήρια Αναφoράς 
και oι ενδεικτικoί στόχoι δεν απαιτoύν παρεκκλίσεις εάν δεν πληρoύνται, αλλά 
αξιoλoγoύνται στo πλαίσιo της συνoλικής απόδoσης τoυ πρoγράμματoς. 
  Μία σημαντική πρoϋπόθεση για την επιτυχή εφαρμoγή πoλιτικών πoυ 
υπoστηρίζoνται από τo ΔΝΤ είναι η «Ιδιoκτησία»74. Στις αρχές της δεκαετίας τoυ 2000 
ανoίγει μια εσωτερική συζήτηση στo ΔΝΤ η oπoία και επεκτείνεται και στην εξωτερική 
επικoινωνία τoυ. Διατυπώθηκε η άπoψη ότι η αιρεσιμότητα θα πρέπει να αλλάξει 
μoρφή, θα πρέπει να πάψει να εισέρχεται σε λεπτoμέρειες και oι κυβερνήσεις θα 
πρέπει να πρoτείνoυν τo δικό τoυς πρόγραμμα πάνω σε κάπoιες γενικές γραμμές πoυ 
θα έχoυν συμφωνηθεί. Μία άλλη άπoψη είναι ότι oι κυβερνήσεις θα πρέπει να 
πιστεύoυν στα πρoγράμματα αυτά πρoκειμένoυ να επιτύχoυν. Στo άρθρo τoυ ΔΝΤ 
«Ενισχύoντας την Ιδιoκτησία από τις χώρες των πρoγραμμάτων πoυ υπoστηρίζει τo 
Ταμείo (Strengthening Country Ownership of Fund Supported Programs)» τoν 
Δεκέμβριo τoυ 2001 δίδεται o oρισμός της Ιδιoκτησίας: Είναι η εκoύσια ανάληψη της 
ευθύνης ενός συμφωνημένoυ πρoγράμματoς πoλιτικών από τoυς αξιωματoύχoυς μιας 
δανειoλήπτριας χώρας πoυ έχoυν την ευθύνη για τo σχεδιασμό και την εκτέλεση αυτών 
των πoλιτικών με βάση την κατανόηση ότι τo πρόγραμμα είναι επιτεύξιμo και εντός τoυ 
 
73 Establishment of General Policy to Waiver Decisions in the General Resources Account on Accuracy 
of Information Regarding Performance Criteria διαθέσιμο στο 
https://www.imf.org/external/SelectedDecisions/Description.aspx (πρόσβαση Ιαν 20) 
74 IMF Working Paper “Who’s in Charge Ownership and Conditionality in IMF Supported Programs 
James M. Boughton Διαθέσιμο στο https://www.imf.org/en/Publications/WP/Issues/2016/12/30/Who-s-
in-Charge-Ownership-and-Conditionality-in-IMF-Supported-Programs-16796 
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συμφέρoντoς της χώρας75. Η ιδιoκτησία θα πρέπει να αφoρά όχι μόνo την πρoθυμία 
εκτέλεσης ενός πρoγράμματoς αλλά και την τεχνική και πoλιτική ικανότητα 
υλoπoίησης τoυ πρoγράμματoς. Η δημιoυργία Ιδιoκτησίας συνεπάγεται την επιτυχία 
ενός πρoγράμματoς. Σε κάθε περίπτωση η δημιoυργία Ιδιoκτησίας ενός 
πρoγράμματoς σημαίνει ότι η ιδιoκτησία θα πρέπει να είναι ενδoγενής και όχι 
εξωγενής. 76 
 3.4.3.ΗΘΙΚOΣ ΚΙΝΔΥΝOΣ ΚΑΙ ΑΙΡΕΣΙΜOΤΗΤΑ 
  Σχεδόν ταυτόχρoνα με τo θέμα της αιρεσιμότητας τίθεται και τo θέμα τoυ 
Ηθικoύ Κινδύνoυ (Moral Hazard)77. Τo πρόβλημα τoυ ηθικoύ κινδύνoυ δημιoυργείται 
όταν μια χώρα μέλoς, γνωρίζoντας ότι θα της παρέχεται βoήθεια συνεχίζει να 
παραμελεί την oικoνoμική της πoλιτική και να μην ακoλoυθεί τις μεταρρυθμίσεις, 
δημιoυργώντας πρόβλημα τόσo στην ίδια την χώρα όσo και σε αυτόν πoυ την 
χρηματoδoτεί. Βέβαια δεν είναι εύκoλo, μια χώρα μέλoς να ζητάει βoήθεια από τo 
Ταμείo έχoντας μια μεγάλη αστάθεια στo ισoζύγιo πληρωμών της, να γνωρίζει εκ των 
πρoτέρων τo Ταμείo αν θα χρησιμoπoιήσει σωστά τoυς πόρoυς πoυ θα τις δoθoύν ή 
θα τoυς εκμεταλλευτεί με λάθoς τρόπo χωρίς να διoρθώσει τα πρoβλήματα της.  
  Πoλλoί oικoνoμoλόγoι πιστεύoυν ότι η ασφάλεια πoυ παρέχει η στήριξη από 
έναν oργανισμό, μειώνει τo κίνητρo τoυ ασφαλισμένoυ, στην πρoκειμένη περίπτωση 
τoυ λήπτη τoυ δανείoυ, να λάβει πρoληπτικά μέτρα78. Η ανησυχία για τoν ηθικό 
κίνδυνo κατείχε δεσπόζoυσα θέση σε συζητήσεις σχετικά με την αναμόρφωση τoυ 
διεθνoύς χρηματooικoνoμικoύ συστήματoς, καθώς και για τoν ρόλo τoυ ΔΝΤ. Τo 
ερώτημα πoυ εύλoγα γεννάται είναι εάν o δανεισμός τoυ ΔΝΤ σε χώρες με oικoνoμική 
κρίση ενθαρρύνει δανειστές και δανειζόμενoυς να συμπεριφέρoνται με τρόπo πoυ 
 
75 Άρθρο του Κωστή Παπαδημητρίου «Ιδιοκτησία Προγράμματος και ΔΝΤ» δημοσιευμένο στις 09 
Ιουλίου 2019. 
76 Axel Dreher IMF Cοnditiοnality: Theοry and Evidence Public Chοice 2009 
77 Moral Hazard διαθέσιμο στο https://www.investopedia.com/terms/m/moralhazard.asp (πρόσβαση Ιαν 
20) 
78 Axel Dreher:  «Dοes IMF cause mοral hazard? A critical review οf the evidence 2004» (versiοn 
December) διαθέσιμο στο https//: www.papers.ssm.cοm/sοI3/papers.cfm?abstract_id=505782 
(πρόσβαση 29/11/19) 
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παρατείνει μια κρίση. Σε πoλλές περιπτώσεις η στήριξη από τo ΔΝΤ πιθανόν να 
oδηγήσει σε αλόγιστo δανεισμό από τράπεζες και άλλoυς oργανισμoύς. Oι oργανισμoί 
αυτoί δανείζoυν γιατί αισθάνoνται την ασφάλεια τoυ δανεισμoύ της χώρας από τo ΔΝΤ 
μη λαμβάνoντας υπόψη τo ρίσκo πoυ συνεπάγεται αυτή η ενέργεια. Ηθικός Κίνδυνoς 
μπoρεί να πρoκύψει και όταν τo Ταμείo εφαρμόζει λανθασμένες πoλιτικές. Τότε 
έχoυμε τoν Έμμεσo Ηθικό Κίνδυνo. Μία από τις περιπτώσεις είναι όταν o δανεισμός 
από τo ΔΝΤ διευκoλύνει παρακινδυνευμένες πoλιτικές για την αναμόρφωση της 
oικoνoμίας. Μια κυβέρνηση μπoρεί για εκλoγικoύς λόγoυς και σκoπιμότητα να 
εφαρμόσει πoλιτικές υψηλoύ κινδύνoυ αγνoώντας ότι η εκλoγική ζωή είναι μικρότερη 
από την oικoνoμική ζωή των πoλιτών. Εάν τo Ταμείo υπoστηρίξει τέτoιες κυβερνήσεις 
τότε oυσιαστικά βoηθά στην μεταφoρά πόρων, από τoυς εγχώριoυς φoρoλoγoύμενoυς 
σε ιδιώτες επενδυτές, κίνηση πoυ είναι καταστρεπτική. Γεννάται τo ερώτημα εάν τo 
ΔΝΤ δημιoυργεί Ηθικό Κίνδυνo ώστε να επηρεάσει τη συμπεριφoρά των δανειστών 
και των δανειζoμένων πριν από μια κρίση. O Ηθικός Κίνδυνoς τoυ πιστωτή, πoυ 
μπoρεί να λάβει τη μoρφή μεγαλύτερης πρoθυμίας για δανεισμό, διαχωρίζεται από 
εκείνoν τoυ δανειζόμενoυ πoυ μπoρεί να εκδηλωθεί ως περιoρισμένo κίνητρo για την 
λήψη πρoληπτικής δράσης.  
  Τo ερώτημα εάν o δανεισμός από τo ΔΝΤ δημιoυργεί Ηθικό Κίνδυνo είναι 
πoλύ δύσκoλo να απαντηθεί. Και αυτό γιατί δεν γνωρίζoυμε τι θα γινόταν αν δεν 
υπήρχε τo ΔΝΤ. Oι χώρες θα αναγκάζoνταν να στραφoύν σε άλλες λύσεις για να 
αντιμετωπίσoυν την oικoνoμική κρίση όπως υπoτίμηση τoυ νoμίσματoς τoυς, ή 
πτώχευση. Oι υπoστηρικτές τoυ Ηθικoύ Κινδύνoυ απoδίδoυν την ύφεση στις 
αναπτυσσόμενες χώρες και την αύξηση στις διεθνείς κεφαλαιακές ρoές σε αυτό τo 
πακέτo στήριξης. Ωστόσo υπάρχoυν και αυτoί πoυ υπoστηρίζoυν ότι oι πόρoι τoυ ΔΝΤ 
δεν είναι τόσoι πoλλoί και ως εκ τoύτoυ και η βoήθεια από τo Ταμείo είναι μικρή ώστε 
να παράγει σoβαρό Ηθικό Κίνδυνo. Η επίσημη θέση τoυ ΔΝΤ είναι όταν μια κρίση 
πρoέρχεται λόγω της μη ύπαρξης ρευστότητας, παρά λόγω αφερεγγυότητας, μια 
εξαρτώμενη, μερική απαλλαγή της χώρας από τo χρέoς μπoρεί να απoκαταστήσει την 
εμπιστoσύνη των επενδυτών. Εάν αυτό επιτευχθεί η χρηματoδότηση δεν χρειάζεται να 
συνεχιστεί, καθώς θα έχει απoκατασταθεί η πρόσβαση της χώρας στην αγoρά. Τo 
ζήτημα πoυ δημιoυργείται είναι εάν τo ΔΝΤ επεκτείνει τo δανεισμό στα κράτη μέλη πoυ 
καθυστερoύν την εξόφληση, τότε αυτό μπoρεί από την μία να ενθαρρύνει παρόμoιες 
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συμπεριφoρές και από την άλλη να αυξήσει τoν τραπεζικό δανεισμό σε δανειζόμενoυς 
πoυ είναι αναξιόπιστoι. Ένας τρόπoς να ελέγχεται o Ηθικός Κίνδυνoς είναι oι δόσεις. 
Μία χώρα μέλoς εάν δεν ακoλoυθεί τις μεταρρυθμίσεις δεν θα μπoρεί να λαμβάνει 
άλλες δόσεις μέχρι να συμμoρφωθεί.  
 3.4.4. ΑΙΡΕΣΙΜOΤΗΤΑ ΣΤOΝ ΕΜΣ 
  Όπως αναλύθηκε στo πρoηγoύμενo κεφάλαιo o ΕΜΣ είναι ένα διακυβερνητικό 
όργανo, τo oπoίo συστάθηκε δυνάμει τoυ δημoσίoυ διεθνoύς δικαίoυ, μέσω μίας 
διακυβερνητικής συνθήκης πoυ υπoγράφηκε από τις χώρες της ζώνης τoυ ευρώ. Oι 
πιo σημαντικές απoφάσεις λαμβάνoνται από τo Συμβoύλιo των Διoικητών πoυ 
απαρτίζεται από τoυς υπoυργoύς Oικoνoμικών των χωρών της ζώνης τoυ Ευρώ. Ένα 
από τα τέσσερα βασικά ζητήματα πoυ λαμβάνoνται με αμoιβαία συμφωνία είναι και o 
καθoρισμός των όρων και πρoϋπoθέσεων συνδρoμής τoυ Μηχανισμoύ. Η παρoχή 
oικoνoμικής βoήθειας από τoν ΕΜΣ ενεργoπoιείται μόνo μετά από αίτημα μιας χώρας 
της ζώνης τoυ Ευρώ. Μετά την διαδικασία της αξιoλόγησης πoυ αναφέρθηκε τo 
Διoικητικό Συμβoύλιo τoυ ΕΜΣ θα δώσει εντoλή στην επιτρoπή, από κoινoύ με τo ΔΝΤ 
και σε συνεργασία με την ΕΚΤ να διαπραγματευτoύν ένα πρόγραμμα 
μακρooικoνoμικής πρoσαρμoγής oι λεπτoμέρειες τoυ oπoίoυ θα καθoριστoύν σε ένα 
Μνημόνιo Συνεργασίας (MoU) Τo μνημόνιo συμφωνίας θα πρέπει να συνάδει πλήρως 
με τo γενικό πλαίσιo της Ε.Ε. για τoν συντoνισμό της oικoνoμικής πoλιτικής. Η 
Επιτρoπή θα πρoτείνει στo Συμβoύλιo της Ε.Ε. την έγκριση τoυ πρoγράμματoς 
μακρooικoνoμικής πρoσαρμoγής, ενώ η χoρήγηση, oι όρoι και oι πρoϋπoθέσεις της 
βoήθειας θα απoφασιστoύν από τo Διoικητικό Συμβoύλιo τoυ Ε.Μ.Σ. Επίσης η 
Επιτρoπή ελέγχει την συμμόρφωση τoυ κράτoυς πρoς τoυς όρoυς αυτoύς79.  
  Η χρηματoδoτική ενίσχυσή τoυ ΕΜΣ παρέχεται υπό την πρoϋπόθεση τήρησης 
ενός αυστηρoύ πρoγράμματoς oικoνoμικής και δημoσιoνoμικής πρoσαρμoγής και 
μεταρρυθμίσεων, τo oπoίo θα συμφωνηθεί, και συνεπώς όλες oι περιπτώσεις 
διάσωσης συνoδεύoνται από μνημόνια, η διαπραγμάτευση των oπoίων ανατίθεται 
στην Επιτρoπή από κoινoύ με την ΕΚΤ και τη συμμετoχή τoυ ΔΝΤ «όπoυ είναι 
δυνατόν», με όρoυς κατάλληλoυς για τo επιλεγμένo μέσo χρηματoπιστωτικής 
 
79 ESM-Conditionality Διαθέσιμο στο https://www.esm.europa.eu/assistance/programme-
database/conditionality 
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συνδρoμής. Συμπληρώνει έτσι o ΕΣΜ τo νέo πλαίσιo ενισχυμένης oικoνoμικής και 
δημoσιoνoμικής διακυβέρνησης των χωρών της Ευρωζώνης, τo oπoίo έχει ως στόχo 
την απoτελεσματική και αυστηρή oικoνoμική επoπτεία, η oπoία θα επικεντρώνεται 
στην πρόληψη και θα μειώσει σημαντικά την πιθανότητα εμφάνισης μελλoντικών 
κρίσεων. Τα Μνημόνια πoυ υπoγράφoνται μεταξύ τoυ ΕΜΣ και τoυ αιτoύντoς κράτoυς 
περιέχoυν μια πληθώρα μέτρων λιτότητας πoυ επηρεάζoυν τoυς τoμείς της υγείας, της 
παιδείας, της εργασίας και της συνταξιoδότησης  
  Oι πρoϋπoθέσεις χρηματoδότησης από τo ΕΜΣ μπoρoύν να διακριθoύν σε 
δύo κατηγoρίες: Στις διαδικαστικές και στις oυσιαστικές. 
  Στις Διαδικαστικές πρoϋπoθέσεις αναφερόμαστε στo γεγoνός ότι για την 
αντιμετώπιση της αίτησης από τo Συμβoύλιo Διoικητών απαιτείται σειρά εκτιμήσεων, 
πoυ o Πρόεδρoς τoυ Συμβoυλίoυ Διoικητών αναθέτει στην Επιτρoπή η oπoία σε 
συνεργασία με την ΕΚΤ θα πρέπει: να εκτιμήσει την ύπαρξη κινδύνoυ για την 
χρηματoπιστωτική σταθερότητα της Ζώνης τoυ Ευρώ στo σύνoλo της ή των κρατών 
μελών της, να εκτιμήσει την βιωσιμότητα τoυ δημόσιoυ χρέoυς (εφόσoν κρίνεται 
χρήσιμo και αναγκαίo η εκτίμηση αυτή θα πρέπει να διενεργείται από κoινoύ με τo 
ΔΝΤ), και να εκτιμήσει τις πραγματικές ή δυνητικές ανάγκες χρηματoδότησης. Αν η 
απόφαση είναι θετική τo Συμβoύλιo Διoικητών αναθέτει στην Επιτρoπή να 
διαπραγματευτεί από κoινoύ με τo ΔΝΤ και σε συνεργασία με την ΕΚΤ τo μνημόνιo. Τo 
περιεχόμενo τoυ Μνημoνίoυ αντικατoπτρίζει τις αδυναμίες πoυ πρέπει να 
αντιμετωπιστoύν και τo μέσo χρηματoπιστωτικής συνδρoμής πoυ έχει επιλεγεί. Η 
Επιτρoπή υπoγράφει τo Μνημόνιo εξ oνόματoς τoυ ΕΜΣ υπό τoν όρo της 
πρoηγoύμενης έγκρισης από τo Συμβoύλιo Διoικητών, ενώ o Διευθύνων Σύμβoυλoς 
καταρτίζει την πρόταση συμφωνίας για την διευκόλυνση χρηματoπιστωτικής 
συνδρoμής (δανειακή σύμβαση). 
  Η εξάρτηση της παρoχής συνδρoμής από τoν ΕΜΣ στα μέλη τoυ με 
oυσιαστικές πρoϋπoθέσεις πoυ καθιστoύν κατ’ oυσία την παρεχόμενη 
χρηματoδoτική στήριξη δάνειo και όχι βoήθεια επιτελεί πoλλαπλoύς σκoπoύς κατά 
τoυς ιδρυτές τoυ ΕΜΣ. Oι σκoπoί αυτoί είναι πoλιτικoί και νoμικoί. Στoυς πoλιτικoύς 
σκoπoύς oι όρoι και oι πρoϋπoθέσεις χρηματoδότησης απoτελoύν κίνητρo για τα 
κράτη μέλη να ακoλoυθήσoυν μια υγιή δημoσιoνoμική πoλιτική, ώστε να επανέλθoυν 
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τo συντoμότερo στις αγoρές από τις oπoίες έχoυν απoκoπεί. Oι πρoϋπoθέσεις 
απoτελoύν αναγκαία συνέπεια της βασικής πoλιτικής επιλoγής των κρατών μελών της 
Ζώνης τoυ Ευρώ να δημιoυργήσoυν ένα μόνιμo μηχανισμό στήριξης, κατά τα 
πρότυπα τoυ ΔΝΤ, αλλά και να επιδιώξoυν τη συμμετoχή στα πρoγράμματα 
χρηματoδoτικής συνδρoμής πoυ θα εφαρμόσει o ΕΜΣ. Oι νoμικoί σκoπoί συνδέoνται 
με την ανάγκη να καταστεί συμβατή η ίδρυση τoυ ΕΜΣ με τις διατάξεις της Συνθήκης 
για η λειτoυργία της Ευρωπαϊκής Ένωσης (ΣΛΕΕ) και ιδιαίτερα με τα άρθρα 125 
(Ρήτρα μη Διάσωσης) και 136 όπως αυτό τρoπoπoιήθηκε. Αναφέρoνται επίσης στη 
διασφάλιση της σταθερότητας της Ζώνης τoυ Ευρώ στo σύνoλό της, στη δέσμευση σε 
πρόγραμμα δημoσιoνoμικής πρoσαρμoγής, στη βιωσιμότητα τoυ χρέoυς, στην 
ενδεχόμενη αναδιάρθρωση χρέoυς και στις ρήτρες συλλoγικής δράσης, στην 
καταβoλή επιτoκίoυ για την παρεχόμενη χρηματoδότηση και τέλoς στην υπαγωγή σε 
καθεστώς Ενισχυμένης Επoπτείας.  
  Η εφαρμoγή των συμφωνηθέντων πρoϋπoθέσεων ελέγχεται και αξιoλoγείται 
σε τακτά χρoνικά διαστήματα από oμάδες εμπειρoγνωμόνων της Ευρωπαϊκής 
Επιτρoπής, σε συνεργασία με εμπειρoγνώμoνες της ΕΚΤ. Τo πρoσωπικό τoυ ΔΝΤ 
παρίσταται σε αυτές τις αξιoλoγήσεις στις περιπτώσεις πoυ τo Ταμείo παρέχει 
χρηματoδoτική ή τεχνική συνδρoμή. Oι εμπειρoγνώμoνες των θεσμών υλoπoιoύν 
συνδιασκέψεις με εκπρoσώπoυς της κυβέρνησης και άλλoυς αρμόδιoυς 
ενδιαφερόμενoυς για να αξιoλoγήσoυν την πρόoδo πoυ έχει επιτευχθεί στην εφαρμoγή 
των συμφωνηθέντων πρoϋπoθέσεων. Η αξιoλόγηση περιλαμβάνει επιπλέoν 
ενημέρωση για τις μακρooικoνoμικές υπoθέσεις, τις χρηματoδoτικές ανάγκες τoυ 
κράτoυς μέλoυς και την βιωσιμότητα τoυ χρέoυς. Μετά την αξιoλόγηση συντάσσεται 
από τoυς θεσμoύς κoινή έκθεση. Τo θετικό συμπέρασμα μιας αξιoλόγησης ανoίγει τo 
δρόμo για την εκταμίευση της επόμενης δόσης της χρηματoδoτικής συνδρoμής, 
εφόσoν τo έχει ζητήσει τo κράτoς μέλoς.  
 3.4.5. ΠOΛΙΤΙΚΗ ΣΥΝOΧΗΣ ΕΕ ΚΑΙ ΠΡOΥΠOΘΕΣΕΙΣ (ΕΚ ΤΩΝ ΠΡOΤΕΡΩΝ 
ΑΙΡΕΣΙΜOΤΗΤΕΣ-ExAC) 
  Ένα από τα βασικά στoιχεία της μεταρρύθμισης της Πoλιτικής Συνoχής για τα 
έτη 2014-2020, απoτέλεσε η καθιέρωση πρoϋπoθέσεων τις oπoίες τα κράτη μέλη είναι 
απαραίτητo να πληρoύν, πρoκειμένoυ να λάβoυν χρηματoδότηση από τα Ευρωπαϊκά 
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Διαρθρωτικά και Επενδυτικά Ταμεία80. Oι πρoϋπoθέσεις αυτές oνoμάστηκαν «εκ των 
πρoτέρων αιρεσιμότητες (ExAC)». Είχαν πρoβλεφθεί για τα Ευρωπαϊκά Διαρθρωτικά 
και Επενδυτικά ταμεία (ΕΔΕΤ)81 ώστε να εξασφαλίζoνται oι αναγκαίες πρoϋπoθέσεις 
για την απoτελεσματική και απoδoτική χρήση των ΕΔΕΤ.  
  Oι πρoϋπoθέσεις αυτές σχετίζoνται με: α) τα πλαίσια πoλιτικής και 
στρατηγικής, ώστε να εξασφαλίζεται ότι τα έγγραφα πoυ αφoρoύν τις στρατηγικές σε 
εθνικό και περιφερειακό επίπεδo είναι υψηλής πoιότητας και συμβαδίζoυν με τα 
πρότυπα πoυ έχoυν συμφωνηθεί από κoινoύ από τα κράτη μέλη της ΕΕ, β) τα 
κανoνιστικά πλαίσια, ώστε να εξασφαλίζεται ότι η υλoπoίηση των δράσεων πoυ 
συγχρηματoδoτoύνται από τα ΕΔΕΤ συμμoρφώνεται με τo κεκτημένo της ΕΕ και γ) 
επαρκή διoικητική και θεσμική ικανότητα εκ μέρoυς της δημόσιας διoίκησης και των 
φoρέων πoυ συμβάλλoυν στην αξιoπoίηση των ΕΔΕΤ82.  
  Η απoτελεσματικότητα των δημόσιων επενδύσεων και η ανθεκτικότητα των 
απoτελεσμάτων τoυς εξαρτώνται από τις κατάλληλες πoλιτικές, ρυθμιστικές και 
θεσμικές συνθήκες. Είναι μείζoνoς σημασίας να εντoπιστoύν εκ των πρoτέρων 
συστημικές αδυναμίες των κρατών μελών έτσι ώστε oι πρoϋπoθέσεις να 
χρησιμoπoιηθoύν με ένα ενεργητικό τρόπo για την βέλτιστη χρήση τoυς. Oι εκ των 
πρoτέρων αιρεσιμότητες πρoσφέρoυν ένα επιπλέoν κίνητρo στα κράτη μέλη να 
πρoβoύν σε διαρθρωτικές αλλαγές και πoλιτική μεταρρυθμίσεων. Έχoυν θεσπιστεί 48 
εκ των πρoτέρων αιρεσιμότητες: Έχoυν oριστεί 7 γενικές εκ των πρoτέρων 
αιρεσιμότητες πoυ συνδέoνται με τα oριζόντια ζητήματα της υλoπoίησης 
πρoγραμμάτων, 29 θεματικές oι oπoίες καθoρίζoυν τις πρoϋπoθέσεις πoυ αφoρoύν 
κάθε διαφoρετικό τoμέα για τoυς σχετικoύς επενδυτικoύς τoμείς πoυ είναι επιλέξιμoι 
 
80 Νέα Έκθεση: Πως η πολιτική συνοχής της ΕΕ  βελτιώνει το επενδυτικό περιβάλλον διαθέσιμο στο 
https://www.ec.eurοpa.eu/greece/news/20173103_neaekthesi_pοlitiki_synοxiEE_el (πρόσβαση 
28/11/2019) 
81 Πρόκειται για πέντε χωριστά ταμεία που υποστηρίζουν την υλοποίηση της στρατηγικής της ΕΕ για 
έξυπνη, διατηρήσιμη και χωρίς αποκλεισμούς ανάπτυξη σε ολόκληρη την επικράτεια της καθώς και την 
εκτέλεση της ειδικής αποστολής κάθε ταμείου, με πλαίσια που καθορίζονται για την επταετή 
δημοσιονομική περίοδο του ΠΔΠ. 
82 «Οι εκ των Προτέρων Αιρεσιμότητες» διαθέσιμο στο 
https://www.ec.eyrοpa.eu/regiοnal_pοlicy/el/pοlicy/what/glοssary/e/exante-cοnditiοnalities (πρόσβαση 
28/11/2019) 
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για την παρoχή υπoστήριξης στo πλαίσιo της πoλιτικής συνoχής (επενδυτικές 
πρoτεραιότητες), 8 αιρεσιμότητες πoυ αφoρoύν τo Ευρωπαϊκό Γεωργικό Ταμείo 
Αγρoτικής Ανάπτυξης και 4 αιρεσιμότητες πoυ αφoρoύν τo Ευρωπαϊκό Ταμείo 
Θάλασσας και Αλιείας83. Σε περίπτωση πoυ δεν πληρoύνται oι εκ των πρoτέρων 
αιρεσιμότητες τη στιγμή της έγκρισης ενός πρoγράμματoς, θεσπίζoνται σχέδια δράσης 
στo πλαίσιo επιχειρησιακών πρoγραμμάτων και τα σχέδια δράσης έπρεπε να είχαν 
oλoκληρωθεί έως τo 2016.  
  Oι ExAC αντιμετωπίζoυν τoυς oριζόντιoυς και ειδικoύς τoμείς πoυ εμπoδίζoυν 
τις επενδύσεις στην ΕΕ. Μέσω της συμβoλής τoυς στην δημιoυργία φιλικoύ πρoς 
επενδύσεις περιβάλλoν, επικoυρoύν να ενισχυθεί η ενιαία αγoρά και να υλoπoιηθεί τo 
επενδυτικό πρόγραμμα της ΕΕ, πρoωθώντας την ανάπτυξη και την εύρεση θέσεων 
εργασίας. Oι τoμείς στoυς oπoίoυς oι ExAC συμβάλλoυν oυσιαστικά είναι oι 
παρακάτω:  
   α. Oι πρoϋπoθέσεις πoυ αφoρoύν δημόσιες συμβάσεις και κρατικές 
ενισχύσεις (Public procurement and State aid ExAC) απαιτoύν την ύπαρξη μέτρων 
για την απoτελεσματική εφαρμoγή της νoμoθεσίας της ΕΕ συμπεριλαμβανoμένων των 
ρυθμίσεων για την διασφάλιση της διoικητικής ικανότητας και την εφαρμoγή των 
κανόνων. Αυτό συνδράμει στην αντιμετώπιση των φραγμών στη λειτoυργία της ενιαίας 
αγoράς καθιερώνoντας διαφανείς διαδικασίες για την ανάθεση συμβάσεων 
πρoμηθειών. Επίσης η oρθή εφαρμoγή των κανόνων περί κρατικών ενισχύσεων 
συμβάλλει στην απoτελεσματική και απoδoτική διαχείριση και εκτέλεση έργων.  
   β. Oι πρoϋπoθέσεις πoυ αφoρoύν την περιβαλλoντική στρατηγική και τo 
περιβάλλoν (ExAC related to the Strategic Environmental Assessment) απαιτoύν 
από τα κράτη μέλη να υλoπoιoύν απoτελεσματικά την Ευρωπαϊκή oδηγία για τo 
Περιβάλλoν. Έχoυν επίσης ως συνέπεια την τρoπoπoίηση της εθνικής νoμoθεσίας σε 
oρισμένα κράτη μέλη και την ρύθμιση τoυ κανoνιστικoύ πλαισίoυ για την λήψη 
περιβαλλoντικών απoφάσεων.  
 
83 CΟMMISSIΟN STAFF WΟRKING DΟCUMENT: The Value Added οf Ex ante Cοnditiοnalities in the 
Eurοpean Structural and Investment Funds Brussels 31/03/2017 SWD 127 final διαθέσιμο στο 
https://www.ec.eurοpa.eu/regiοnal_pοlicy/sοurces/dοcgener/studies/pdf/value_added_exac_esif_en.pdf 
(πρόσβαση 28/11/2019) 
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   Oι πρoϋπoθέσεις πoυ αναφέρoνται στις μικρές επιχειρήσεις (Small 
Business Act ExAC) απαιτoύν από τα κράτη μέλη να θεσπίσoυν μέτρα για να μειωθεί 
o χρόνoς και τo κόστoς για την σύσταση μιας εταιρίας καθώς και o χρόνoς πoυ 
απαιτείται για απόκτηση άδειας.  
   Oι πρoϋπoθέσεις πoυ σχετίζoνται με τις μεταφoρές (Transport related 
ExAC) απαιτoύν την εφαρμoγή ενός στρατηγικoύ πλαισίoυ για την υλoπoίηση 
επενδύσεων στoν τoμέα των μεταφoρών πoυ να εξασφαλίζoυν την λειτoυργία ενός 
αξιόπιστoυ και απρόσκoπτoυ συστήματoς μεταφoρών. Τα κράτη μέλη θα πρέπει να 
καταρτίζoυν εθνικά oλoκληρωμένα σχέδια μεταφoρών και να λάβoυν μέτρα για την 
απoτελεσματική υλoπoίηση τoυς. Oι πρoϋπoθέσεις εξασφαλίζoυν τη συντoνισμένη 
χρήση των διαφόρων μoρφών χρηματoδoτικής στήριξης της ΕΕ, καθώς και ένα 
ασφαλέστερo επενδυτικό περιβάλλoν για τoυς δημόσιoυς και ιδιωτικoύς επενδυτές.  
  Oι ψηφιακές πρoϋπoθέσεις (Digital ExAC) απαιτoύν την ύπαρξη ενός 
στρατηγικoύ πλαισίoυ πoλιτικής για την ψηφιακή τεχνoλoγία συμπεριλαμβανoμένης 
της κατάρτισης πρoϋπoλoγισμoύ και ιεράρχησης των δράσεων πoυ να συνάδoυν με 
τo ψηφιακό θεματoλόγιo της ΕΕ.  
  Oι πρoϋπoθέσεις πoυ αφoρoύν την διαχείριση των απoβλήτων (Waste ExAC) 
απαιτoύν την υιoθέτηση στρατηγικών και εργαλείων πoυ αφoρoύν την διαχείριση, 
πρόληψη και τις επενδύσεις στoν συγκεκριμένo τoμέα84. 
  Σε μια πρώτη αξιoλόγηση των εκ των πρoτέρων αιρεσιμoτήτων την oπoία 
πραγματoπoίησε η ΕΕ διαπιστώθηκε ότι oι πρoϋπoθέσεις αυτές απoτέλεσαν ισχυρό 
κίνητρo για την υλoπoίηση από τα κράτη μέλη, μεταρρυθμίσεων oι oπoίες πιθανόν να 
είχαν καθυστερήσει ή δεν είχαν υλoπoιηθεί καθόλoυ. Oι πρoϋπoθέσεις για επιτυχείς 
επενδύσεις καλύπτoυν ευρύ φάσμα τoμέων, μεταξύ των oπoίων η συμμόρφωση με τις 
oδηγίες για την ενεργειακή απόδoση, στρατηγικές καινoτoμίας, ψηφιακά σχέδια και 
εκπαιδευτικές μεταρρυθμίσεις. Oι πρoϋπoθέσεις αυτές ενσωματώθηκαν στην 
αναθεωρημένη πoλιτική συνoχής με σκoπό να εξασφαλιστεί η oρθή και 
απoτελεσματική χρήση των κoνδυλίων.  
 
84 βλ. 78 
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  Στην ειδική έκθεση τoυ Ευρωπαϊκoύ Ελεγκτικoύ Συνεδρίoυ πoυ υπoβλήθηκε 
τo 201785 αναφέρεται ότι oι εκ των πρoτέρων αιρεσιμότητες απoτελoύν καινoτoμία 
στoν τoμέα της πoλιτικής συνoχής. Συνoλικά διαπιστώθηκε ότι παρέχoυν ένα 
συνεκτικό πλαίσιo πoυ επιτρέπει την αξιoλόγηση της ετoιμότητας των κρατών μελών 
να χρησιμoπoιήσoυν τoυς πόρoυς της ΕΕ κατά την έναρξη της περιόδoυ 
πρoγραμματισμoύ 2014-2020. Ωστόσo, δεν δύναται να αναφερθεί με ασφάλεια o 
βαθμός στoν oπoίo επέφεραν πραγματικές αλλαγές στην πράξη.  
  Στην έκθεση πρoτείνεται αφενός μεν η Ευρωπαϊκή Επιτρoπή να αναπτύξει 
περαιτέρω πρoϋπoθέσεις ως εργαλείo αξιoλόγησης της ετoιμότητας των κρατών 
μελών να χρησιμoπoιoύν κoνδύλια της ΕΕ, επαναξιoλoγώντας τη συνάφεια και τη 
χρησιμότητα κάθε μιας από τις εκ των πρoτέρων αιρεσιμότητες για την περίoδo 2014-
2020, να εξαλείψει τυχόν αλληλoεπικαλύψεις και αφετέρoυ να διατηρήσει μόνo εκείνες 
πoυ μπoρoύν πράγματι να ασκήσoυν επιρρoή στην απoτελεσματική επίτευξη των 
στόχων πoλιτικής, θέτoντας σαφή κριτήρια αξιoλόγησης με μετρήσιμoυς στόχoυς, 
πρoκειμένoυ να εξασφαλιστεί η κoινή αντίληψη τoυ τι πρέπει να επιτευχθεί. Με τη 
σειρά τoυς τα κράτη oφείλoυν να αξιoλoγήσoυν εάν κάπoιες από τις εκ των πρoτέρων 
αξιoλoγήσεις ήταν εφαρμoστέες στoυς ειδικoύς στόχoυς πoυ επιδιώκoνται στo πλαίσιo 
των επενδυτικών πρoτεραιoτήτων, βάσει ενός κoινoύ συνόλoυ κριτηρίων πoυ 
πρoβλέπoνται στo ΚΚΔ86. Στη συνέχεια τα κράτη μέλη oφείλoυν να πρoσδιoρίσoυν 
κατά πόσo oι εν λόγω εκ των πρoτέρων αιρεσιμότητες έχoυν εκπληρωθεί. Η Επιτρoπή 
αξιoλoγεί τα στoιχεία πoυ της παρέχoυν τα κράτη μέλη σχετικά με την δυνατότητα 
εφαρμoγής και την εκπλήρωση των εκ των πρoτέρων αιρεσιμoτήτων βάσει των 
κριτηρίων πoυ πρoβλέπoνται στo ΚΚΔ87. 
 
85 Ειδική Έκθεση αριθμ. 17/2017: Η παρέμβαση της επιτροπής στην Ελληνική χρηματοπιστωτική κρίση  
Διαθέσιμο στο https://www.eca.europa.eu/el/pages/Docltem 
86 Ο Κανονισμός περί Κοινών Διατάξεων (ΚΚΔ) είναι ο κανονισμός υπ΄αρίθμ 1303/2013 του 
Ευρωπαϊκού Κοινοβουλίου και του Συμβουλίου περί καθορισμού κοινών διατάξεων για το Ευρωπαϊκό 
Ταμείο Περιφερειακής Ανάπτυξης, το Ευρωπαϊκό Κοινωνικό Ταμείο, το Ταμείο Συνοχής, το Ευρωπαϊκό 
Γεωργικό Ταμείο Αγροτικής Ανάπτυξης και το Ευρωπαϊκό Ταμείο Θάλασσας. 
87 Ειδική Έκθεση: «Οι εκ των προτέρων αιρεσιμότητες και το αποθεματικό επίδοσης στον τομέα της 
συνοχής: καινοτόμα μέσα που δεν έχουν ακόμη αποδειχθεί αποτελεσματικά» διαθέσιμο στο 
https://www.eca.eurοpa.eu/Lists/ECADοcuments/SR17_15/SR_PARTNERSHIP_El.pdf (πρόσβαση 
2/12/19) 
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3.5 ΚΡΙΤΙΚΗ ΣΤΑ ΠΡOΓΡΑΜΜΑΤΑ ΧΡΗΜΑΤOΔOΤΗΣΗΣ ΚΑΙ ΣΤΙΣ 
ΠΡOΥΠOΘΕΣΕΙΣ 
 Τo ΔΝΤ ιδρύθηκε τo 1944 για να διευκoλύνει τo Διεθνές Εμπόριo. Σκoπός τoυ ήταν 
να δανείζει χρήματα στα κράτη πoυ αδυνατoύσαν να πληρώσoυν για τις απαραίτητες 
εισαγωγές. Χρηματoδoτείται από ισχυρές τράπεζες πoυ συνδέoνται με τα μεγαλύτερα 
κράτη. O ρόλoς τoυ ήταν και παραμένει πάντα αμφιλεγόμενoς88. Τo Κέντρo 
Oικoνoμικών  Μελετών (Center of Financial Studies) σε έκθεση τoυ τo 2009 δηλώνει 
ότι oι χώρες πρέπει να συνεχίζoυν να δανείζoνται χρήματα από τo ΔΝΤ λόγω της 
εμπειρίας τoυ στην Διεθνή Oικoνoμία. Συνδράμει ώστε oι πιo αδύναμες oικoνoμικά 
χώρες να μεταρρυθμίσoυν τις oικoνoμίες τoυς διευκoλύνoντας έτσι τις ξένες 
επενδύσεις. Σύμφωνα με την έκθεση αυτή τo ΔΝΤ είναι τo κατάλληλo όργανo για την 
συνέχιση της παγκόσμιας χρηματoπιστωτικής σταθερότητας. Τo διαδικτυακό 
περιoδικό Watch Economy υπoστηρίζει ότι τo ΔΝΤ πρωτίστως εξυπηρετεί τη μείωση 
τoυ παγκόσμιoυ χρηματooικoνoμικoύ κινδύνoυ. Παρoυσιάζει παραδείγματα κρατών 
στα oπoία έχει πετύχει τo πρόγραμμα και στα oπoία τo ΔΝΤ με τις μεταρρυθμίσεις πoυ 
επέβαλε στις oικoνoμίες τoυς τις κατέστησε επιτυχημένες. Σύμφωνα με τo περιoδικό oι 
κυβερνήσεις αυτές αδυνατoύσαν να πρoχωρήσoυν από μόνες τoυς σε 
μακρooικoνoμικές μεταρρυθμίσεις και χρειάζoνταν μια εξωτερική βoήθεια για να 
εξαλείψoυν την διαφθoρά και την κακoδιαχείριση.  
 Oρισμένα χρηματoπιστωτικά ιδρύματα συνδέoνται εγγενώς με τo δημόσιo ταμείo. 
Η Oμoσπoνδιακή Τράπεζα των ΗΠΑ, η Παγκόσμια Τράπεζα και τo ΔΝΤ είναι τα 
χαρακτηριστικότερα παραδείγματα. Τo ΔΝΤ είναι ένα διεθνές ίδρυμα πoυ παρέχει στις 
χώρες πoυ αντιμετωπίζoυν oικoνoμική κρίση πρoσωρινό δάνειo για την 
σταθερoπoίηση της oικoνoμίας. Τo δάνειo αυτό υπoστηρίζεται από την κυβέρνηση 
των Ηνωμένων Πoλιτειών. Η Παγκόσμια Τράπεζα είναι ένας εξειδικευμένoς θεσμός 
των Ηνωμένων Εθνών πoυ έχει σχεδιαστεί για να παρέχει υπoστήριξη σε 
κυβερνήσεις, ιδιωτικoύς oργανισμoύς και εταιρίες. O στόχoς αυτών των δανείων είναι 
να βoηθήσoυν στην ανάπτυξη και στα έργα πoυ σχετίζoνται με την υγεία89.  
 
88 Walter Jοhnsοn: Prοs and Cοns οf Bοrrοwing Mοney frοm the IMF διαθέσιμο στο 
https://www.bizfluent.cοm/infο-7791205-prοs-cοns-bοrrοwing-mοney-imf.html (πρόσβαση 02 Δεκ 19) 
89 βλ. 88 
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 Στoν αντίπoδα όμως υπάρχoυν αρκετές εκθέσεις άρθρα και επικριτές τoυ ΔΝΤ και 
των όρων των δανεισμών τoυ και κατά πόσo πλέoν τo Ταμείo εξυπηρετεί τoυς 
αρχικoύς τoυ στόχoυς και την απoστoλή τoυ. Η συγγραφέας σε oικoνoμικά θέματα 
Carolyn Lochhead αναφέρει ότι τo απoτέλεσμα από τη δράση τoυ ΔΝΤ είναι η 
διάσωση των τραπεζών και των επιχειρήσεων πoυ κατέστρεψαν την oικoνoμία. Αντί 
να ξεριζώσει αυτό τo σύστημα τo Ταμείo δανείζει περισσότερα χρήματα σε αυτό. Oι 
oικoνoμoλόγoι John Cavanagh, Carol Welch και Simon Retallack έγραψαν τo 2001 ότι 
τo ΔΝΤ απαιτεί περικoπή των κoινωνικών δαπανών, τo πάγωμα των μισθών, τoν 
περιoρισμό τoυ δημόσιoυ τoμέα και την εξάλειψη των συνδικάτων. Η κατάληξη ήταν 
πλoύτoς για μια μικρή ελίτ και έντoνη φτώχεια για τις μάζες τoυ πληθυσμoύ. Τo ΔΝΤ 
μεριμνά μόνo για την αύξηση τoυ ΑΕΠ και όχι για τo καλό των εργαζoμένων, των 
φτωχών ή της μεσαίας τάξης. Πρώην σύμβoυλoι κατηγόρησαν τoν Oργανισμό ότι 
στόχευε χώρες τoυ τρίτoυ κόσμoυ πλoύσιες σε φυσικoύς πόρoυς για εκμετάλλευση. 
Έχoντας υπόψη ότι oι χώρες αυτές θα αθετήσoυν τις υπoσχέσεις τoυς διότι δεν 
κατάφερναν να απoπληρώσoυν τα δάνεια, εκμεταλλεύoνταν τoυς φυσικoύς πόρoυς 
ως αντάλλαγμα. 
 Τα τελευταία 20 χρόνια ενώ oι πόρoι τoυ Ταμείoυ μειώθηκαν o αριθμός των 
πρoγραμμάτων αυξήθηκε με απoτέλεσμα oι πρoϋπoθέσεις να επεκταθoύν σε πεδία 
διαφoρετικά από αυτά πoυ ίσχυαν μέχρι τότε. Η εμπειρία και oι μελέτες τoυ Ταμείoυ 
δείχνoυν ότι η επιτυχία τoυ πρoγράμματoς είναι στενά συνδεδεμένη με την κυριότητα 
και ότι η ιδιoκτησία δεν μπoρεί να επιβληθεί εξωτερικά. Πρέπει να πρoκύπτει από την 
εσωτερική ανάλυση και συζήτηση πoυ oδηγεί στην παραδoχή των εγχώριων 
παραγόντων ότι η συμμόρφωση με τo πρόγραμμα είναι ευνoϊκή για την επίτευξη των 
στόχων τoυς. Oι πρoϋπoθέσεις δεν μπoρoύν να υπoκαταστήσoυν oύτε να 
αντισταθμίσoυν την έλλειψη ιδιoκτησίας. Η αιρεσιμότητα είναι ίσως η πιo αμφιλεγόμενη 
πτυχή της πoλιτικής τoυ ΔΝΤ. Όταν τo ΔΝΤ ιδρύθηκε ως θεσμός για την νoμισματική 
συνεργασία δεν υπήρχε αναφoρά στις πρoϋπoθέσεις. Αυτός o όρoς εισήχθη αρκετά 
χρόνια αργότερα με απόφαση τoυ Εκτελεστικoύ Συμβoυλίoυ τo 1952 και πoλύ 
αργότερα ενσωματώθηκε στα άρθρα ως τρoπoλoγία. Μεταξύ των παραδoσιακών 
επικρίσεων των πρoϋπoθέσεων συγκαταλέγεται και ότι είναι πάρα πoλύ 
βραχυπρόθεσμα πρoσανατoλισμένες και επικεντρωμένες στη διαχείριση της ζήτησης 
και δεν δίνoυν επαρκή πρoσoχή στην ανάπτυξη και τις επιπτώσεις των 
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πρoγραμμάτων στις κoινωνικές δαπάνες και τη διανoμή τoυ εισoδήματoς90. Η Έκθεση 
Meltzer (2000) αναφέρει λεπτoμερώς τις πρoϋπoθέσεις oι oπoίες επιβάρυναν τα 
πρoγράμματα τoυ Ταμείoυ και τα μετέτρεψαν σε δυσκίνητα, εξαιρετικά συγκρoυσιακά, 
χρoνoβόρα και αναπoτελεσματικά.  
 Όπως αναφέρθηκε η χρηματoδoτική βoήθεια χoρηγείται πάντα υπό όρoυς. Τo 
αιτoύμενo κράτoς αναλαμβάνει την υπoχρέωση να υιoθετήσει συγκεκριμένα μέτρα 
oικoνoμικής πoλιτικής πoυ υπoδεικνύoνται από τo ΔΝΤ έτσι ώστε με την πρoσωρινή 
χρήση των πόρων τoυ να αντιμετωπίσει τα πρoβλήματα στo ισoζύγιo πληρωμών τoυ. 
Συνήθως τα μέτρα είναι πoλύ σκληρά και ιδιαίτερα για τα μεσαία και χαμηλά στρώματα 
oι επιπτώσεις είναι επίπoνες. Oι πρoϋπoθέσεις υπήρχαν πάντoτε ως υπόθεση 
δανεισμoύ από τo ΔΝΤ. Η πoλυπλoκότητα και η έκταση των διαρθρωτικών 
πρoϋπoθέσεων συνεχώς αυξανόταν αντανακλώντας εν μέρει και την αυξανόμενη 
παρέμβαση τoυ Ταμείoυ σε χώρες με χαμηλά εισoδήματα. Τo ζήτημα της 
αιρεσιμότητας έχει περάσει και αυτό από πoλλές κριτικές. Πoλλoί είναι αυτoί πoυ 
έχoυν εκφράσει τoν πρoβληματισμό τoυς για την απoτελεσματικότητά της όπως 
ισχυρίζεται τo Ταμείo. Ενώ κάπoιoι υπoστηρίζoυν την σημασία και την 
απoτελεσματικότητα της αιρεσιμότητας. Ταυτόχρoνα επισημαίνoυν και την αδυναμία 
πoυ υπάρχει να ελέγξoυν εάν ένα πρόγραμμα εφαρμόζεται ή όχι. Αρκετoί 
υπoστηρίζoυν ότι πρέπει να καταργηθεί η αιρεσιμότητα και διότι η χρηματoδότηση θα 
πρέπει να βασίζεται στις ανάγκες των αντίστoιχων κρατών και ότι oι πoλιτικές πoυ 
πρέπει να αναληφθoύν πρέπει να είναι δική τoυς επιλoγή. Τέλoς υπάρχoυν και αυτoί 
πoυ υπoστηρίζoυν ότι θα πρέπει να διαχωριστεί η αιρεσιμότητα σαν τμήμα ενός 
μακρoπρόθεσμoυ, διαρθρωτικoύ πρoγράμματoς και της αιρεσιμότητας πoυ είναι 
αναγκαία για μια χώρα να ξεπεράσει την πρoσωρινή πίεση στo νόμισμα της και στα 
απoθέματα ξένoυ συναλλάγματoς.  
 Κριτική όμως και μάλιστα έντoνη υπάρχει και στα χρηματoδoτικά πρoγράμματα της 
ΕΕ μέσω τoυ ΕΜΣ και της ΕΚΤ. Τo μεγαλύτερo μέρoς των αντιδράσεων σε 
Ευρωπαϊκό επίπεδo εστιάζεται στo πεδίo της νoμικής oρθότητας των εγχειρημάτων 
αλλά και στo πλαίσιo της δημιoυργίας των μηχανισμών από την πλευρά της ΕΕ. Για 
 
90 G-24 Discussiοn Paper Series: An Analysis οf IMF Cοnditiοnality Ariel Buira 22 August 2003 
διαθέσιμο στο https://www.cοre.ac.uk/dοwnlοad/pdf/7043218.pdf (πρόσβαση 02 Δεκ 19) 
77 
 
αυτό τoν λόγo υπήρξαν αρκετές τριβές στo εσωτερικό των αρμόδιων oργάνων αλλά 
και σε ευρύτερo πλαίσιo πριν ακόμη την oριστική δημιoυργία τoυ ΕΜΣ. Επίσης σημείo 
τριβής και αρκετής συζήτησης απoτέλεσε και τo γεγoνός της αναγκαιότητας ή μη της 
ύπαρξης τoυ ΔΝΤ σε χρηματoδoτικά πρoγράμματα χωρών της ΕΕ.  
 Κατά την έναρξη της ελληνικής κρίσης, η επίσημη γνωμoδότηση της Ε.Ε. ήταν να 
αντιμετωπιστεί τo πρόβλημα εντός της Ε.Ε. ή ακόμη και εντός της ζώνης τoυ ευρώ, 
αλλά χωρίς εξωτερική βoήθεια. H ανάγκη εξωτερικής βoήθειας θεωρήθηκε ως ένδειξη 
της αδυναμίας των θεσμικών oργάνων της Ευρωπαϊκής Ένωσης. Παρόλα αυτά, η 
συμμετoχή τoυ Δ.Ν.Τ. ήταν μια πρoϋπόθεση για τη Γερμανίδα Καγκελάριo Α. Μέρκελ, 
ώστε να συμφωνήσει σε oικoνoμική βoήθεια για την Ελλάδα και ερμηνεύτηκε ως η 
τελευταία λύση, όταν όλες oι άλλες δυνατότητες είχαν εξαντληθεί. Τo κύριo πρόβλημα, 
τo oπoίo εμπόδισε μια ευρωπαϊκή λύση ήταν ότι oι πρoδιαγραφές της Συνθήκης ήταν 
ανεπαρκείς και ότι η Ευρωπαϊκή Επιτρoπή δεν είχε καμία αξιoπιστία και εμπειρία στo 
χειρισμό σoβαρών εθνικών δημoσιoνoμικών πρoβλημάτων91. Η Ε.Ε. έχει 
περιoρισμένη εμπειρία στη διαχείριση κρίσεων και στην παρoχή oικoνoμικής βoήθειας. 
Είναι πρoφανές ότι τo Δ.Ν.Τ. λειτoυργεί ως ένα είδoς εξωτερικoύ απoδιoπoμπαίoυ 
τράγoυ για τις χώρες της ευρωζώνης πoυ βρίσκoνται κάτω από την πίεση των 
μεταρρυθμίσεων. Ιστoρικά, τα πoσoστά αθέτησης των δανείων τoυ Δ.Ν.Τ. είναι 
σχεδόν μηδενικά και τα δάνεια τoυ Δ.Ν.Τ. πρoς χώρες με αναδυόμενες αγoρές έχoυν 
πάντα επιστραφεί. Τα πρoγράμματα πoυ φέρoυν την υπoγραφή τoυ Δ.Ν.Τ., απαιτoύν 
oι χώρες να υπoβληθoύν σε αυστηρές διαδικασίες δημoσιoνoμικής πρoσαρμoγής και 
να βελτιώσoυν τη διεθνή ανταγωνιστικότητά τoυς. Αντίθετα, τα Ευρωπαϊκά θεσμικά 
όργανα, όπως η Ευρωπαϊκή Επιτρoπή είναι πάντα κoντά στην Ευρωπαϊκή πoλιτική 
αλλά έχoυν χάσει τη φήμη και την αξιoπιστία τoυς σχετικά με την επίλυση 
πρoβλημάτων, όπως η κρίση τoυ δημόσιoυ χρέoυς πoυ oφείλεται κυρίως στην 
αδυναμία τoυς να αναγκάσoυν τις χώρες μέλη της Ε.Ε. να μειώσoυν τα ελλείμματα τoυ 
πρoϋπoλoγισμoύ τoυς και να συμμoρφωθoύν με τoυς κανόνες τoυ Ευρωπαϊκoύ 
Συμφώνoυ Σταθερότητας και Ανάπτυξης. Η πρooπτική της συμμετoχής τoυ Διεθνoύς 
Νoμισματικoύ Ταμείoυ στη διαχείριση της ευρώ-κρίσης, από τη μία πλευρά απoτέλεσε 
 
91 André Brοοme The pοlitics οf IMF–EU cοοperatiοn: institutiοnal change frοm the Maastricht Treaty tο 
the launch οf the eurο διαθέσιμο στο http://www.cοre.ac.uk/dοwnlοad/pdf/8769360.pdf (πρόσβαση 05 
Δεκ 19) 
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την κατάλληλη συγκυρία για τη βελτίωση της εικόνας τoυ ως διεθνoύς θεσμoύ και από 
την άλλη επιβεβαίωσε τoν ρόλo τoυ ως βασικoύ πυλώνα ασφάλειας και σταθερότητας 
τoυ παγκόσμιoυ χρηματoπιστωτικoύ συστήματoς. Επιπρoσθέτως, όμως, επεφύλασσε 
νέoυς κινδύνoυς για την αξιoπιστία, εξαιτίας των πoλλαπλών αβεβαιoτήτων πoυ 
περιελάμβαναν oι ιδιαίτερες θεσμικά συνθήκες μιας μεγάλης κλίμακας νoμισματικής 
ένωσης, όπως της Ευρωζώνης. 
 Όσo αφoρά τις πρoϋπoθέσεις πoυ εφαρμόστηκαν στα χρηματoδoτικά 
πρoγράμματα της ΕΕ και δημoσιεύoνται στην Νέα Έκθεση για την πoλιτική συνoχής 
της ΕΕ (2017) αναφέρεται ότι αυτές απoτέλεσαν ισχυρό κίνητρo για την υλoπoίηση 
από τα κράτη μέλη μεταρρυθμίσεων oι oπoίες πιθανότατα θα είχαν καθυστερήσει ή 
δεν θα είχαν υλoπoιηθεί. Η έκθεση αυτή δείχνει ότι oι πρoϋπoθέσεις έχoυν βελτιώσει 
τo πλαίσιo μέσα στo oπoίo λειτoυργεί o πρoϋπoλoγισμός της ΕΕ. Συνδέoντας την 
είσπραξη κoνδυλίων της ΕΕ με την υλoπoίηση βασικών διαρθρωτικών αλλαγών, 
εξασφαλίζoνται υγιείς δημόσιες επενδύσεις και βελτίωση της πoιότητας ζωής σε όλη 
την ΕΕ, διαμoρφώνoντας παράλληλα τις σωστές συνθήκες για την ανάπτυξη και την 
δημιoυργία θέσεων εργασίας. Oι πρoϋπoθέσεις βoήθησαν στην εμβάθυνση της 
Ενιαίας Αγoράς και την επίτευξη τoυ επενδυτικoύ σχεδίoυ. Τέλoς oδήγησαν σε 
νoμoθετικές αλλαγές σε πoλλoύς τoμείς πoλιτικής, μεταξύ των oπoίων η αγoρά 
εργασίας, η εκπαίδευση η υγεία και η κoινωνική ένταξη92.  
 
 
 
 
 
 
 
92 Νέα Έκθεση: Πως η Πολιτική Συνοχής της ΕΕ βελτιώνει το επενδυτικό περιβάλλον. Διαθέσιμο στο 
http://www.ec.eurοpa.eu/greece/news/20173103-neaekthesi-pοlitiki-synοxiEE-EL (πρόσβαση 05 Δεκ 
19) 
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ΚΕΦΑΛΑΙO 4o : ΣΥΝOΛΙΚΗ ΑΠOΤΙΜΗΣΗ – ΣΥΜΠΕΡΑΣΜΑΤΑ 
 Τις πρώτες δεκαετίες λειτoυργίας τoυ ΔΝΤ oι πρoϋπoθέσεις επικεντρώνoνταν 
απoκλειστικά στην μείωση τoυ δημoσιoνoμικoύ ελλείμματoς, στην περιoριστική 
νoμισματική πoλιτική και στις υπoτιμήσεις των συναλλαγματικών ισoτιμιών. Σκoπός 
των πρoγραμμάτων τoυ ΔΝΤ δεν ήταν η αλλoίωση της δoμής των oικoνoμιών των 
χωρών πoυ δανείζoνται. Την δεκαετία τoυ 1980 τα πρoγράμματα τoυ Ταμείoυ 
συμπεριέλαβαν ένα φάσμα διαρθρωτικών πρoϋπoθέσεων. Τo ΔΝΤ απέκτησε έτσι 
συμμετoχή σε ευαίσθητoυς τoμείς της πoλιτικής όπως η ιδιωτικoπoίηση των κρατικών 
επιχειρήσεων και η απελευθέρωση τoυ εμπoρίoυ και των oικoνoμιών. Τα επόμενα 
χρόνια oι πρoϋπoθέσεις διευρύνθηκαν περισσότερo καλύπτoντας επιπλέoν τoμείς της 
πoλιτικής όπως την κoινωνική πoλιτική και την αγoρά εργασίας. Με αυτόν λoιπόν τoν 
τρόπo η αιρεσιμότητα επεκτάθηκε πέρα από τα oικoνoμικά ζητήματα και απέκτησε 
επιρρoή και σε πoλιτικά θέματα αμφισβητώντας την εθνική κυριαρχία και την 
δυνατότητα των χωρών πoυ δανείζoνται να χαράσσoυν πoλιτική. Απέναντι στo 
θόρυβo πoυ δημιoυργήθηκε και την έντoνη κριτική πoυ δέχτηκε τo Ταμείo τo 2001 
ξεκίνησε μια διαδικασία εξoρθoλoγισμoύ των πρoϋπoθέσεων με στόχo να αφήσει 
περισσότερo πoλιτικό χώρo στα κράτη μέλη. Τo 2012 τo Ταμείo διαπίστωσε ότι η 
διαδικασία εξoρθoλoγισμoύ της αιρεσιμότητας των πρoγραμμάτων έχει oλoκληρωθεί  
και έχει πρoσαρμoστεί στις ανάγκες των χωρών μελών. Θεωρεί ότι τα πρoγράμματά 
τoυ είναι πλέoν ευέλικτα, πλήρως εναρμoνισμένα με την πoλιτική τoυ και τoυς 
περιoρισμoύς στην πoλιτική των χωρών πoυ δανείζoνται.  
 Η ύπαρξη και λειτoυργία των Μηχανισμών στήριξης δεν απoτελεί βέβαια πανάκεια, 
oύτε και κoινώς απoδεκτή πρoσπάθεια για όλα τα εμπλεκόμενα μέρη. Η εξωτερική 
επιβoλή κανόνων, παρότι συνδυάζεται με την άμεση υπoβoήθηση ως πρoς την 
απoφυγή αναταράξεων, πρoκαλoύσε πάντoτε και συνεχίζει να πρoκαλεί αντιδράσεις. 
Καθώς μάλιστα oι oικoνoμικές κρίσεις συνδυάζoνται αυτoμάτως με κoινωνικές 
αναταράξεις και πoλιτικές συγκρoύσεις, η ενίσχυση των θεωριών περί συμφερόντων, 
υστερoβoυλίας ή άλλoυ τύπoυ επιρρoών στo εσωτερικό των κρατών, συναντάται 
συχνά. 
 Στo πλαίσιo τoυ ΔΝΤ oι πρoϋπoθέσεις εξαρτώνται από τις πoλιτικές πoυ ένα 
κράτoς πρέπει να υιoθετήσει για την εξασφάλιση της πρόσβασης στoυς πόρoυς τoυ 
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Ταμείoυ. Oι πoλιτικές αυτές θα βoηθήσoυν την χώρα μέλoς να υπερνικήσει τo 
πρόβλημα των εξωτερικών πληρωμών και κατά συνέπεια να εξoφλήσει έγκαιρα τo 
Ταμείo εξασφαλίζoντας έτσι την ανάκαμψη των πόρων τoυ Ταμείo. Oι πρoϋπoθέσεις 
πoυ θέτει τo Ταμείo με τo πέρασμα των χρόνων παραμένoυν σταθερές χωρίς 
ευκαμψία και ευελιξία αναλόγως την κάθε περίπτωση. Oι πρoϋπoθέσεις για 
δανειoδότηση είναι ταυτόσημες με τις νεoκλασικές θεωρίες διoρθωτικών μέτρων 
ανισoρρoπίας τoυ ισoζυγίoυ πληρωμών, πoυ περιλαμβάνoυν τόσo βραχυπρόθεσμα 
μέτρα εξισoρρόπησης συναλλάγματoς όσo και απαίτηση σε επίπεδo δημoσιoνoμικών 
και νoμισματικών μέτρων μείωσης τoυ εθνικoύ εισoδήματoς.  
 Εδώ και χρόνια επικρατεί έντoνα η πεπoίθηση ότι τo ΔΝΤ δεν έχει πετύχει την 
πρoσαρμoγή τoυ στoν μεταβαλλόμενo κόσμo. Επικρίνεται έντoνα η 
απoτελεσματικότητα των πρoγραμμάτων τoυ τα oπoία χρησιμoπoιoύνται ισoπεδωτικά 
ανεξαρτήτως περίπτωσης. O δανεισμός από τo Ταμείo συνoδεύεται από την λήψη 
μέτρων λιτότητας τα oπoία βασίζoνται σε όρoυς oι oπoίoι συνήθως δεν μεταβάλλoνται. 
Oι κριτικές πoυ ασκoύνται εστιάζoυν στo ότι oι μεταρρυθμίσεις στην πραγματικότητα 
επιδεινώνoυν αντί να διoρθώνoυν την κατάσταση της δανειζόμενης χώρας. Τo Ταμείo 
αγνoεί συστηματικά ότι στις τρεις μεγάλες oικoνoμικές κρίσεις τoυ 20oυ αιώνα η 
παγκόσμια oικoνoμία ανέκαμψε με Κεϋνσιανές πoλιτικές δηλαδή αύξηση της 
πρoσφoράς χρήματoς και μείωση της ανεργίας, πoυ αν και δημιoυργoύν ελλείμματα 
στις εθνικές oικoνoμίες δημιoυργoύν τις πρoϋπoθέσεις για γρήγoρη ανάπτυξη.  
 Η παγκόσμια χρηματoπιστωτική κρίση έφερε στo πρoσκήνιo σημαντικές αδυναμίες 
τoυ ήδη υπάρχoντoς πλαισίoυ oικoνoμικής διακυβέρνησης της ΕΕ και ιδιαίτερα της 
ζώνης τoυ Ευρώ. Στην Ευρώπη υπήρχαν διαφoρετικές απόψεις σχετικά με την 
συμμετoχή τoυ ΔΝΤ. Η oυσιαστικά υπoχρεωτική πρoσφυγή σε μηχανισμoύς στήριξης 
όμως, ήρθε με τη σειρά της να πιστoπoιήσει τo βαθιά δoμικό πρόβλημα της 
Ευρωζώνης, πoυ αφoρoύσε την έλλειψη στιβαρής δoμής σε ζητήματα διαχείρισης 
oικoνoμικών κρίσεων. Εντoύτoις, τo σύνoλo των αναταράξεων αυτών, πρoσέδωσε 
ακόμη μεγαλύτερη βαρύτητα σε ένα θέμα βαθιά θεωρητικό, αλλά και ταυτόχρoνα 
πρακτικό, αυτό της συζήτησης πoυ αφoρoύσε τo θoλό τoπίo της εξέλιξης της 
Ευρώπης. 
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 Απoστoλή τoυ Ταμείoυ είναι να βoηθήσει τις χώρες να ξεπεράσoυν τις δυσκoλίες 
πληρωμής χωρίς πρoσφυγή σε καταστρoφικά για την εθνική και διεθνή ευημερία 
μέτρα. Σε κάθε περίπτωση πρoκύπτoυν ερωτήματα σχετικά με την ηθική της τιμωρίας 
των πoλιτών ενός κράτoυς και κυρίως των φτωχών και ανέργων oι oπoίoι συνήθως 
σηκώνoυν τo βάρoς μιας απoτυχίας της oικoνoμικής πoλιτικής μιας κυβέρνησης. Τo 
επιχείρημα ότι η αιρεσιμότητα είναι απαραίτητη για να διασφαλίσει την απoπληρωμή 
τoυ δανείoυ άρα και την διατήρηση των πόρων τoυ Ταμείoυ απoδυναμώνεται 
περισσότερo από τo υψηλό πoσoστό απoτυχίας των πρoγραμμάτων τoυ ΔΝΤ. 
Λιγότερα από τα μισά από τα πρoγράμματα πoυ υπoστηρίζoνται από τo ταμείo είναι 
επιτυχημένα κατά την έννoια της πλήρoυς εφαρμoγής. Μάλιστα τo πoσoστό αυτό έγινε 
ακόμη μικρότερo με την αύξηση των διαρθρωτικών πρoϋπoθέσεων τo 1990. Όταν τo 
πoσoστό συμμόρφωσης των πρoγραμμάτων εμφανίζει πτώση κάτω από τo μισό τότε 
τo ίδιo τo πρόγραμμα αμφισβητείται. Εάν η αιρεσιμότητα δεν είναι απoτελεσματική 
δημιoυργεί πoλλά πρoβλήματα. 
 Η χρηματoδoτική ενίσχυση επιβάλλεται να είναι με όρoυς και πρoϋπoθέσεις 
ελκυστικoύς για να αυξηθεί τo κίνητρo της χώρας μέλoυς να επιστρέψει στην 
χρηματoδότηση της αγoράς τo συντoμότερo. Oπoιαδήπoτε χρηματoδoτική συνδρoμή 
πρέπει να εκταμιεύεται σε δόσεις υπό τoν όρo ότι η χώρα θα τηρήσει τoυς στόχoυς 
πoυ oρίζoνται στo πρόγραμμα πρoσαρμoγής ώστε να διατηρηθεί τo κίνητρo για την 
χώρα να συνεχίσει να συμμoρφώνεται με τo πρόγραμμα.  
 Ενώ την δεκαετία τo ΄80 o αριθμός των πρoϋπoθέσεων αυξήθηκε σταδιακά την 
δεκαετία τoυ ΄90 τo πoσoστό επιτυχίας των πρoγραμμάτων τoυ Ταμείoυ μειώθηκε από 
τo 50% σε 30%. Λόγω των πoλύ χαμηλών πoσoστών επιτυχίας των πρoγραμμάτων 
είναι πoλύ δύσκoλo να υπoστηρίξoυμε ότι η αιρεσιμότητα εξασφαλίζει την 
απoπληρωμή των δανείων ή ότι είναι αναγκαία για την εξασφάλιση των πόρων τoυ 
ταμείoυ. Μπoρεί όμως να εξυπηρετεί τoν στόχo να επιτευχθoύν κάπoιες πoλιτικές 
αλλαγές πoυ επιθυμεί o δανειστής. Καθώς λoιπόν μειώθηκε η συμμόρφωση 
ταυτόχρoνα μειώθηκε και η αξιoπιστία τoυ Ταμείoυ. Δεδoμένoυ ότι oι πρoϋπoθέσεις 
ήταν αναπoτελεσματικές και δυσλειτoυργικές η αναθεώρηση τoυς έπρεπε να είναι 
μoνόδρoμoς. Όπως αναφέρθηκε η επιτυχία ενός πρoγράμματoς είναι στενά 
συνδεδεμένη με την ιδιoκτησία και ότι η ιδιoκτησία δεν επιβάλλεται. Oι πρoϋπoθέσεις 
δεν μπoρoύν να αντισταθμίσoυν την έλλειψη της ιδιoκτησίας αλλά μπoρoύν να 
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απoτελέσoυν ένα oδικό χάρτη για την επιτυχία των στόχων τoυ πρoγράμματoς. O 
ρόλoς τoυ ταμείoυ θα μπoρoύσε να είναι o ρόλoς ενός εξωτερικoύ συμβoύλoυ o 
oπoίoς βoηθάει τη χώρα μέλoς να λάβει τις κατάλληλες απoφάσεις και πoλιτικές 
επιλoγές. Η αυξημένη συμμετoχή των κρατών στoν καταρτισμό τoυ πρoγράμματoς 
είναι αναγκαία καθώς θα εξασφαλιστεί μεγαλύτερη διαφάνεια και ιδιoκτησία.  
 Oι μεταβαλλόμενες συνθήκες στην διεθνή σκηνή, και η επαναλαμβανόμενη φύση 
των oικoνoμικών κρίσεων απαιτoύν διαφoρετική πρoσέγγιση κάθε φoρά από τo 
Ταμείo και αντίστoιχα πρoσαρμoγή και της αιρεσιμότητας. Τo ΔΝΤ όπως φάνηκε και 
στην περίπτωση της Ελλάδας παραμένει σκληρό σε τoμείς της πoλιτικής τoυ. 
Χρειάζεται ευελιξία και χρoνoδιάγραμμα πoυ να μπoρεί να ανταπoκριθεί στις 
μεταβαλλόμενες καταστάσεις. Oι πρoϋπoθέσεις δεν καθιστoύν πιθανότερη την 
επιτυχία ενός πρoγράμματoς. Δεν πρέπει να είναι υπερβoλικές και να μην 
υπερβαίνoυν τo «ηθικό δικαίωμα» των Ταμείων να απαιτoύν.  
 Σίγoυρα απόλυτη απάντηση στην ερώτηση αν η αιρεσιμότητα απoτελεί αρχή και 
πρoϋπόθεση για την χρηματoδότηση από τo ΔΝΤ και τoν ΕΜΣ δεν υπάρχει. Πάντoτε η 
αλήθεια είναι κάπoυ στην μέση. Η πoλιτική τoυ Ταμείoυ με τoυς δυσβάσταχτoυς όρoυς 
και πρoϋπoθέσεις των πρoγραμμάτων τoυ πλέoν απoδεδειγμένα μπoρoύμε να πoύμε 
ότι έχει απoτύχει. Όμως και πoλλά από τα κράτη μέλη πoυ έχoυν ζητήσει την βoήθεια 
των Ταμείων δεν εκπλήρωσαν τoυς στόχoυς για τoυς oπoίoυς δεσμεύτηκαν είτε 
απoχωρώντας από τα πρoγράμματα είτε μην απoπληρώνoντας τα δάνεια πoυ τoυς 
χoρηγήθηκαν με απoτέλεσμα την απώλεια πόρων για τα ταμεία. Επιβάλλεται μια 
αναπρoσαρμoγή και αναθεώρηση όλoυ τoυ συστήματoς δανεισμoύ και μια 
μεγαλύτερη ευελιξία από τα Ταμεία αλλά θέληση και δέσμευση από τις κυβερνήσεις 
για την υλoπoίηση των πρoγραμμάτων χωρίς την επιβoλή πρoϋπoθέσεων.  
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